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 نعؾد وقفة مع الجامعية الحياة في الأخيخة خظؾتشا نخظؾ نحؽ و لشا لابج

 لشا قجمؾا الحيؽ الكخام أساتحتشا مع الجامعة رحاب في قزيشاىا أعؾام إلى
 .الكثيخ

 .الغج جيل بشاء في كبيخة جيؾدا بحلػ باذليؽ

 الحيؽ ساىسؾ معشا سؾاء مؽ قخيب أو بعيج ولانشدى شكخ جسيع الأساتحة
خاصة الأستاذ الستؾاضع والخمؾق" فخيج مذخي" والأستاذيؽ الخائعيؽ والظيبيؽ 

 الحيؽ أشخفؾا وتعبؾ معي في محكختي" عؾن صبخيشة، لظيف وليج"

 ولؾ بكمسة طيبة أو نريحة قيسة.

كسا نذكخ كل طاقؼ مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي عمى استزافتيؼ 
 السذخفة ومداعجتيؼ لشا.

 كسا نتؾجو بجديل الذكخ إلى الأخت نؾر اليجى عمى مجيؾدىا الكبيخ معشا

ولا يفؾتشا أن نتقجم بخالص شكخنا وتقجيخنا لكل ساىؼ معشا سؾاء مؽ قخيب 
 او بعيج

 في إنجاز ىحا العسل الستؾاضع.



 

 

فض ليسا جشاح الحل مؽ الخحسةأىجي ثسخة جيجي إلى مؽ قال فييا الخحسان واخ  

مشا آلاإلى التي أنارت قمؾبشا و كتبت أسساعشا عمى حخقات عيؾنيا، إلى التي قاسستشا أفخاحشا وحسمت 
إلى التي ضحت بذبابيا لإسعادنا إلى التي غسختشي بعظفيا وحشانيا و وجيتشي بخعايتيا ونرائحيا 

ى فييا الأمل والحشان إلى الذسعة التي احتخقت إلى أرق وأطيب قمب في الؾجؾد، إلى العيؾن التي أر 
ل أذكخه ما حبيت إلى أحمى كمسة في الؾجؾد، علتشيخ دربي عمى أول ذكخت اسسيا و لا زلت و سأ

"صميحة" إشخاقة نؾري أمي ثؼ ... أمي  

 إلى مؽ أحدؽ تخبيتي و عمسشي أن الحياة كفاح و أن العسل سخ الشجاح، إلى مؽ سعى
متفؾق و كان لي الجرع الؾاقي إلى الحي تكفل السذقة في تعميسي ودوما لخؤيتي ناجح   

 لؼ يبخل عمي بذيء إلى الحي رياني و أرادني أن أبمغ السعالي إلى الحي كان مثمي
 الأعمى في الربخ و الظاعة، رمد العظاء و عخبؾن الؾفاء و الثقة و أغمى ىجية ربانية

""جسال أبي العديد  
سائلا   ،"بلال، مؾسى، محمد "والعخفان عمى ما قجمتساه لي و لأخؾتي والجي لكسا مشي كل الذكخ

والسؾلى عد   
 جل أن يظيل في عسخكسا ويؾفي عدكسا ويخزقكسا حجة في بيتو و شيادة في سبيمو.

جل سة الدىخاء رحسيسا الله عدوفاطروح ججي وججتي الكخيسيؽ لخزخ و يخ روح، طإلى أ  
 واسكشيسا فديح جشاتو.

فعي في الحياة وسشجي، أختي الغالية أنيدة"إلى أممي ودا  
أنؾر "إلى مؽ تحوقت معيؼ أجسل المحغات ورافقشي طيمة سشؾات، إلى مؽ أحييتيؼ في الله أصجقائي 

"زىيخ ،لخؤوفعبج ا ،أيسؽ ،ميسؾن  ،أحدؽ ،سيف، أسامة ،أميخ ،وحيج ،عبج الرسج  

عتيؼ ذاكختي و لؼإلى كل مؽ وسأحدؽ مؽ شاركشي في انجاز ىحا العسل الستؾاضع   
 دعيؼ محكختي إليػ أنت مؽ تترفح محكختي.ت

 



 

  

 أىجي ثسخة جيجي إلى مؽ قال فييا الخحسان واخفض ليسا جشاح الحل مؽ الخحسة 
إلى التي أنارت قمؾبشا و كتبت أسساعشا عمى حخقات عيؾنيا، إلى التي قاسستشا أفخاحشا وحسمت 

إلى التي غسختشي بعظفيا وحشانيا و وجيتشي بخعايتيا آلامشا إلى التي ضحت بذبابيا لإسعادنا 
ونرائحيا إلى أرق وأطيب قمب في الؾجؾد، إلى العيؾن التي أرى فييا الأمل والحشان إلى 

ل أذكخه ما حبيت إلى عمى أول ذكخت اسسيا و لا زلت و سأالذسعة التي احتخقت لتشيخ دربي ع
".سكيشة"أمي  أحمى كمسة في الؾجؾد، إشخاقة نؾري أمي ثؼ ...  

 إلى مؽ أحدؽ تخبيتي و عمسشي أن الحياة كفاح و أن العسل سخ الشجاح، إلى مؽ سعى
 دوما لخؤيتي ناجح متفؾق و كان لي الجرع الؾاقي إلى الحي تكفل السذقة في تعميسي و

 لؼ يبخل عمي بذيء إلى الحي رياني و أرادني أن أبمغ السعالي إلى الحي كان مثمي
خ و الظاعة، رمد العظاء و عخبؾن الؾفاء و الثقة و أغمى ىجية ربانيةالأعمى في الرب  

.مرظفى""أبي العديد  " 
 والجي لكسا مشي كل الذكخ والعخفان عمى ما قجمتساه لي و لأخؾتي سائلا السؾلى عدو
 جل أن يظيل في عسخكسا ويؾفي عدكسا ويخزقكسا حجة في بيتو و شيادة في سبيمو

وججتي الكخيسيؽ رحسيسا الله عدوجلإلى أعيخ روح، روح ججي   
.واسكشيسا فديح جشاتو  

،  أصجقائي " إلى مؽ تحوقت معيؼ أجسل المحغات ورافقشي طيمة سشؾات، إلى مؽ أحييتيؼ في الله
"زىيخ ميسؾن،  " 

 مؽ شاركشي في انجاز ىحا العسل الستؾاضع أحدؽ إلى كل مؽ وسعتيؼ ذاكختي و لؼ
 ح محكختي.دعيؼ محكختي إليػ أنت مؽ تترفت

 



 

 

 

 الملخص



 

 

 :ممخص الجراسة 
ىجفت ىحه الجراسة إلى تدميط الزػء عمى التحميل السالي ودوره في اختيار الييكل التسػيمي  لمبشػؾ، 

الجراسة إلى جانبيغ، الجانب الأوؿ تشاوؿ الإشار الشطخي لمجراسة، اعتسج عمى السدح السكتبي  عيقدوقج تع ت
القخض الذعبي والجراسات الدابقة، والجانب الثاني تسثل في دراسة حالة بشظ والاشلاع عمى الكتب 

إلى سشة  2017لسستجة مغ سشة ، عغ شخيق تحميل القػائع السالية لمبشظ خلاؿ الفتخة ا-وكالة ميمة-الجدائخي 
 .، وحداب بعس السؤشخات والشدب السالية، وإجخاء مقابلات مع بعس مػضفي البشظ2020

 :ة إلى بعس الشتائج أىسياوخمرت الجراس
يتحجد الييكل حيث  ،يعتبخ التحميل السالي ىسدة وصل بيغ القػائع السالية وعسمية اختيار الييكل التسػيمي

 .لخاالتسػيمي استشادا إلى مجسػعة مغ العشاصخ أىسيا: حجع السؤسدة، الديػلة، معجؿ الفائجة...
 :تسػيمي ، القػائع السالية ، السؤشخات والشدب الساليةالتحميل السالي ، الييكل ال الكمسات السفتاحية. 

 Abstract: 

The study aimed to shed light on financial analysis and its role in choosing 

the optimal financing structure for banks, The study was divided into two parts, the 

first side dealing with the theoretical framework of the study relied on the desk 

survey and access to books and previous studies, and the second side represented 

in a case study of the Algerian people's loan bank- Mila Agency -, By analysing 

the bank's financial statements during the period from 2017 to 2020, calculating 

some financial indicators and ratios, and conducting interviews with some of the 

bank's employees. 

The study concluded some important results:  

Financial analysis is a link between the financial statements and the selection of the 

financing structure, as the financing structure is determined based on a set of 

elements, the most important of which are : the size of the institution, liquidity, 

interest rate...etc.   

 Keywords:  financial analysis, financial structure, financial statements, 

financial indicators and ratios. 
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 مقجمة:
يعتبخ تحميل القػائع السالية لمسؤسدات أىع أداة لمػصػؿ إلى نتائج تعصي إجابات لسختمف التداؤلات 

والأىع مغ ذلظ أنو يداعج في بشاء الييكل  جي ونتائج الأعساؿ ليحه السشذآت،حػؿ السخكد السالي والشق
ورغع أف استخجاـ أدوات التحميل السالي لا يتصمب إلا قجرا كافيا مغ الخبخة والسيارة ، ج آجالوالتسػيمي وتحجي

والسعخفة بالبيانات السحاسبية التي تطيخىا، إلا أف تفديخ الشتائج الستحرل عمييا مغ عسمية التحميل وربصيا 
عمى الجراية التامة بسالية التحميل  ػابالتحميل أف يكػن يغباليجؼ مغ ورائو ليذ سيلا، مسا يػجب عمى القائس

 الػصػؿ إليو. التي تخبصو باليجؼ الحي يخغب فيالسالي وأدواتو وشبيعة العلاقة 
إف استخجاـ التحميل السالي كأداة لاختيار الييكل التسػيمي  ليذ حكخا عمى السؤسدات الاقترادية 

مع الإشارة إلى وجػد  ؤسدات مالية متخررة،باعتبارىا م فقط، بل يتعجاه أيزا إلى البشػؾ بسختمف أنػاعيا
بعس الاختلافات في استخجاـ أدوات التحميل، وتخجع ىحه الاختلافات إلى شبيعة عسل البشػؾ و الستسثل 

 .الائتسافأساسا في قبػؿ الػدائع ومشح 
صػؿ إلى ت الستعمقة بشذاشيا والتي تسكشيا مغ الػ اتقػـ البشػؾ خلاؿ نذاشيا باتخاذ العجيج مغ القخار 

ت لا يعتج برلاحيتيا في تحقيق الأىجاؼ إلا إذا كانت مجروسة بجقة ومبشية اىحه القخار ، الأىجاؼ السػضػعة
 عمى أسذ عمسية وعسمية صحيحة، لعل أبخز ىحه الأسذ التحميل السالي.

بيق ىحه تعتسج البشػؾ عمى تقشيات التحميل السالي باعتبارىا أداة تداعج في وضع الييكل التسػيمي، وتص
التقشيات عمى مختمف القػائع السالية لمػقػؼ عشج مجى قجرتيا عمى التػفيق بيغ التداماتيا وحقػقيا، واتخاذ 

 الاجخاءات والحمػؿ السشاسبة لسػاجية السذاكل التي تتعخض ليا، وضساف استسخارية نذاشاتيا.
 :إشكالية الجراسة

العقلاني لسرادر التسػيل، التي تتشػع بيغ أمػاؿ  عمى ضػء الاىتساـ الستدايج لمسؤسدات نحػ التدييخ
تحجيج بشية خاصة وأمػاؿ اقتخاض، زادت حاجتيا إلى استخجاـ أىع الػسائل والتقشيات التي تداعجىا في 

بخزىا التحميل السالي لمقػائع السالية، فإذا كانت البشػؾ ىي الأخخى تختكد عمى مخخجات أالييكل التسػيمي لعل 
في تحجيج سياستيا التسػيمية، شأنيا شأف السؤسدات الأخخى، فيحا  الاعتباري وتأخحىا بعيغ التحميل السال

 يجفعشا إلى التداؤؿ التالي:
وكالة ميمة  -تسػيمي لبشظ القخض الذعبيىل يداىع التحميل السالي لمقػائع السالية في اختيار الييكل ال

 ؟-
 س التداؤلات الفخعية كسا يمي:استشادا إلى الإشكالية السصخوحة يسكغ استشتاج بع

 ماىي أدوات التحميل السالي التي يتع الاستعانة بيا في اختيار الييكل التسػيمي؟ -
 كيف يتع تػضيف مخخجات التحميل السالي لمقػائع السالية في اختيار الييكل التسػيمي؟ -
 واختيار الييكل التسػيمي؟ ىل يدتشج بشظ القخض الذعبي فعلا عمى التحميل السالي في اتخاذ قخاراتو -

 :الفخضيات
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 يسكغ تخسيغ بعس الفخضيات استشادا إلى التداؤلات الفخعية سابقة الحكخ كسا يمي:
 ؛شدب الساليةيتع تحميل القػائع السالية عغ شخيق السؤشخات وال -4
 ؛في اختيار الييكل التسػيمي والخافعة السالية والسخدودية بشدب الديػلة الاستعانةيتع  -2
ومغ ثع اختيار الييكل تذخز مخخجات التحميل السالي الػضعية السالية لمسؤسدات ومخكدىا السالي،  -3

 ؛التسػيمي
 .وتحجيج بشية ليكمو التسػيميالتحميل السالي في اتخاذ قخاراتو، -وكالة ميمة-بشظ القخض الذعبييدتخجـ  -4

 :أىسية الجراسة
متذعب يسذ العجيج مغ القصاعات أبخزىا القصاع البشكي،  تكسغ أىسية الجراسة في كػنيا مػضػع مالي

فيػ مغ أكبخ القصاعات الاقترادية الحيػية التي تشذط في مجاؿ جسع السجخخات وإعادة تػزيعيا عمى 
البشػؾ  القصاعات التي تعاني مغ عجد مالي، وىػ ما يجعػا إلى إدراؾ أىسية الييكل التسػيمي وأثخه عمى أداء

 محاولة الإجابة عمى بعس التداؤلات ذات الرمة بيحا السػضػع.الحكخ، و  في السجاؿ سابق
 :أىجاف الجراسة

 تػجج العجيج مغ الأىجاؼ السدصخة ليحا البحث نحكخ مشيا:
 ؛سية الاداء السالي وأدوات تقييسوالتعخؼ عمى أى -
 ؛يمي ، خاصة في قصاع البشػؾالتعخؼ عمى أىع محجدات الييكل التسػ  -
 ؛لبشظ القخض الذعبيى العلاقة بيغ التحميل السالي لمقػائع السالية واختيار الييكل التسػيمي التعخؼ عم -
 .شطخي لمسػضػع مع الجانب التصبيقيمحاولة معخفة مجى تصابق الجانب ال -

 :أسباب اختيار مؾضؾع الجراسة
 مغ الأسباب التي دفعت بالباحث إلى اختيار ىحا السػضػع بالحات لجراستو:

 غبة الذخرية في دراسة ىحا الشػع مغ السػاضيع؛الخ  -
 وفخة السخاجع في ىحا السجاؿ؛ -
 إمكانية إجخاء الجراسة السيجانية؛ -
 الخغبة في معخفة وزف التحميل السالي ونتائجو في التأثيخ عمى الييكل التسػيمي؛ -
 بشاء الييكل التسػيمي. عمى التحميل السالي في-وكالة ميمة -ر مجى اعتساد بشظ القخض الذعبياختبا -

 :مشيج الجراسة
لتحقيق أىجاؼ الجراسة، اعتسج الباحث عمى السشيج الػصفي التحميمي في كل مغ الفرل الأوؿ والثاني 
باعتبارىسا فرميغ نطخييغ، ىحا السشيج ىػ عبارة عغ اجتساع مشيجيغ مع بعزيسا البعس ىسا السشيج 

السشيج التحميمي مغ أجل البحث في مػضػع الجراسة، وىػ قائع  الػصفي الحي يعتبخ السشيج الخئيدي يداعجه
عمى جسع السعمػمات الستعمقة بسػضػع الجراسة وإجخاء السقارنات مع مػاضيع مساثمة، بيشسا تع اعتساد مشيج 
دراسة الحالة بالشدبة لمفرل الثالث باعتباره فرل تصبيقي، وىػ عبارة عغ مجسػعة مغ الخصػات يتسكغ مغ 
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الباحث مغ الجراسة الجقيقة لكافة الجػانب التي تختبط بسػضػع الجراسة، مغ خلاؿ اجخاء تخبز  خلاليا
، والكياـ بسقابلات ميجانية مع بعس السػضفيغ في -وكالة ميمة-ني عمى مدتػى بشظ القخض الذعبيميجا

 البحث. لإتساـلازمة البشظ لالتساس إجابات لبعس التداؤلات، إضافة إلى الحرػؿ عمى الػثائق والبيانات ال
 :صعؾبات الجراسة

 مغ أىع الرعػبات التي واجيت ىحا البحث نحكخ:
 ؛لحرػؿ عمى جسيع الػثائق السصمػبةعجـ إمكانية ا -
 ؛السػضػع اتداعضيق الػقت مقارنة ب -
 .التدتخ عمى السعمػمات مغ شخؼ بعس السػضفيغ في البشظ -

 :أدوات الجراسة
ثمة في السدح السكتبي عغ شخيق الباحث عمى مجسػعة مغ الأدوات مسلجراسة ىحا السػضػع، اعتسج 

شلاع عمى كع معتبخ مغ السخاجع بالمغة العخبية والمغة الأجشبية، ىحه السخاجع عبارة عغ كتب، محكخات، الا
عس السػضفيغ أخخى، اعتسج الباحث كحلظ عمى السقابمة حيث قاـ بإجخاء مقابلات مع ب وكأداة لخ. امجلات...

وتسكغ بفزل ذلظ مغ الاشلاع عمى بعس الػثائق الجاخمية لمػكالة -كالة ميمة و  -بشظ القخض الذعبي في
 ذات الرمة بسػضػع الجراسة وجسع معمػمات شفيية التقصيا مغ بعس السػضفيغ.

 :الجراسات الدابقة
 ىشاؾ مجسػعة مغ الجراسات التي سبق وتشاولت جدءا مغ متغيخات الجراسة الحالية مشيا:

دراسة حالة -ج القخارات في البشؾك التجاريةدور التحميل السالي في تخشيزيشب لحػؿ،  الجراسة الأولى:-
لشيل شيادة الساستخ، تخرز دراسات محاسبية وجبائية  محكخة، -وكالة جيجل البشػ الخارجي الجدائخي 

، الجدائخ، -جيجل-ق بغ يحيمعسقة، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد الرجي
2016. 

قخارات في البشظ ىجفت الجراسة إلى الإجابة عغ إشكالية ىل يداىع التحميل السالي في تخشيج اتخاذ ال
تصبيق مجسػعة مغ الشدب مغ خلاؿ إجخاء مقابلات ميجانية و وذلظ -وكالة جيجل-الػششي الجدائخي 

ششي الجدائخي، ومقارنة الجانب الشطخي مغ الجراسة مع والسؤشخات السالية عمى القػائع السالية لمبشظ الػ 
 الجانب التصبيقي.

وقج خمرت ىحه الجراسة إلى أف اتخاذ القخارات في البشػؾ التجارية أمخ بالغ الأىسية، والأىع مغ ذلظ 
 إضفاء صفة الخشج عمى تمظ القخارات، فتخشيج القخار يعشي اختيار البجيل الحي يداىع في تحريل أكبخ قجر
مغ الغايات وبأقل قجر مغ التكاليف وأدنى حج مغ الخصػرة، ويتحقق ذلظ بفزل مجيخ محمل قادر عمى 

 تحميل القػائع السالية، وبشاء القخار عمى ذلظ الأساس.
وما يسيد ىحه الجراسة عغ الجراسة الحالية، ىػ محاولة ىحه الأخيخة اختبار دور التحميل السالي لمقػائع 

 الييكل التسػيمي  لمبشظ. السالية في اختيار
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دراسة حالة -ؼ الأداء السالي لمبشؾك التجاريةتقيي محسػد فػزي شعػبي،، ياـ التيجانيلإ الجراسة الثانية:-
مجمة ، -2144إلى سشة  2115البشػ الؾطشي الجدائخي والقخض الذعبي الجدائخي في الفتخة مؽ سشة 

جامعة ورقمة، الجدائخ،  الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ،، كمية العمػـ 17العجد أبحاث اقترادية وإدارية،
 .2015جػاف 

ىجفت الجراسة إلى تقييع الأداء السالي لكل مغ البشظ الػششي الجدائخي والقخض الذعبي الجدائخي، مغ 
ؿ ة والفعالية خلاخلاؿ تحميل نتائج بعس السؤشخات السالية ليسا للاستجلاؿ عمى مجى تجديج مفيػمي الكفاء

 واعتسادا عمى البيانات السدتخخجة مغ القػائع السالية لمبشكيغ. ،2011إلى سشة 2005 الفتخة مغ سشة
تػصمت الجراسة إلى ضخورة تكامل مفيػمي الكفاءة والفعالية ضسغ مؤشخات تقييع الأداء السالي لكل 

 مغ البشظ الػششي الجدائخي والقخض الذعبي الجدائخي.
عغ ىحه الجراسة في كػنيا تدتيجؼ التحميل السالي ودوره في اختيار الييكل الجراسة الحالية تتسيد 

  التسػيمي .
 الجراسة الثالثة:

ss R .A ,. veSS, The determination of financial structure: the incentive 
signaling Approach,Journal of economies, vol.8(1997). 

وىي إحجى الشطخيات السفدخة لمييكل  "خميمو  ميانيغ مػد"طخية فتخضتو نا تسحػرت الجراسة حػؿ ما
التسػيمي حػؿ عجـ أىسية الييكل التسػيمي، لأف الدػؽ يستمظ معمػمات كاممة عغ أنذصة الذخكة إذا كاف 

 السجيخوف يستمكػف معمػمات داخمية، وقج تصخقت إلى فكخة تبشي الييكل التسػيمي لمخافعة السالية. 
ة أف قيسة الذخكات ستختفع مع ارتفاع الخافعة السالية، لأف زيادة الخافعة السالية ستديج وقج خخجت بحكيق

 مغ إدراؾ الدػؽ لكيسة الذخكة.
أما الجراسة الحالية فقج تصخقت إلى العجيج مغ الشطخيات السفدخة لمييكل التسػيمي، مثل نطخية السػازنة 

  علاقة بيغ التحميل السالي والييكل التسػيمي.ونطخية تػقيت الدػؽ، كسا ىجفت أيزا إلى تػضيح ال

 الجراسة الخابعة:
Nicola citorelli and Michele gambera, Banking market structure financial 
dependence and growth: international Evidence from Industry data, the 
journal of finance, vol.56,N.02 (apr2001).  

إذ يػجج دليل قػي عمى وجػد  ة التجخيبية لييكل الدػؽ بالشسػ،اسة إلى استكذاؼ الرمرمت الجر 
ج ركدت علاقة إيجابية بيغ مدتػى تصػر القصاع السرخفي في الاقتراد والشسػ الشاتج عمى السجى الصػيل، وق

 ليكل سػؽ القصاع السرخفي في ديشاميكية تخاكع رأس الساؿ. وأيزا عمى الجور الحي يمعب
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مغ الشتائج التي خخجت بيا الجراسة، أف تخكد البشػؾ يعدز نسػ القصاع الرشاعية الأكثخ حاجة إلى و 
إلى الذخكات الأصغخ، وأف التأثيخ السحبط  الائتسافالتسػيل إلى التسػيل الخارجي مغ خلاؿ تدييل وصػؿ 

جسيع القصاعات والذخكات يؤثخ عمى  العاـ السختبط بالرشاعة السرخفية السخكدة في نسػ متدايج، وىػ ما
 بذكل عذػائي. 

وتختمف عشيا الجراسة الحالية في أنيا مدت الييكل التسػيمي لمبشػؾ والعػامل التي تؤثخ عميو، إضافة 
 إلى التحميل السالي وعشاصخه وعلاقتو بالييكل التسػيمي.

 :ليكمة الجراسة
الشطخية الستعمقة بالجراسة، وقج قدست ىحه الجراسة إلى جانبيغ، أحجىسا نطخي استعخض السفاليع 

تزسغ فرميغ الأوؿ تشاوؿ الإشار الشطخي لمتحميل السالي لمقػائع السالية، والثاني تزسغ الإشار الشطخي 
أما الجانب الآخخ لمجراسة فيػ الجانب التصبيقي الحي أسقصت عميو بعس السفاليع ، لمييكل التسػيمي

 والشطخيات التي تشاوليا الجانب الشطخي.
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 تسييج:
، وتعتبخ الػسيمة الخئيدية التي غ مخخجات الشطاـ السحاسبي السالييعج التحميل السالي لمقػائع السالية م

يتع مغ خلاليا تػصيل السعمػمات لسختمف الأشخاؼ ذات السرمحة، وعميو يجب أف تكػف السعمػمات الػاردة 
القخارات الاقترادية السشاسبة، مسا دعا إلى ضخورة تحميل ودراسة  فييا ملائسة ومػثػقة يسكغ استخجاميا في

محتػيات القػائع السالية لمسؤسدات بذكل عسمي، حتى يتدشى لمجيات السيتسة بالشذاشات الاقترادية ليحه 
السؤسدات التعخؼ عمى أدائيا الفعمي والتشبؤ بسدتقبميا الاقترادي وىػ ما يسكغ تحكيقو مغ خلاؿ تحميل 

 .ئع الساليةاالقػ 
 وانصلاقا مسا سبق سػؼ نتصخؽ في ىحا الفرل إلى: 

 بحث الأول: مالية التحميل السالي.الس
  .السبحث الثاني: استعسالات وخظؾات التحميل السالي

  .السبحث الثالث: مالية القؾائؼ السالية
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 السبحث الأول: مالية التحميل السالي
خلاؿ دورة إنتاجية معيشة أو خلاؿ دورات، وىحا لػضيفة مالية  يعتبخ التحميل السالي تذخيرا لحالة أو

لسغ ليع علاقة بالسؤسدة كخجاؿ الأعساؿ، بشػؾ، مدتثسخيغ بيجؼ إضيار كل تغيخات الحالة السالية وبالتالي 
 الحكع عمى الدياسة السالية الستبعة واتخاذ الإجخاءات الترحيحية اللازمة.

 ميل السالينذأة ومفيؾم التحالسظمب الأول: 
 نتشاوؿ في ىحا السصمب نذأة ومفيػـ التحميل السالي والحي ندتعخضيع كالآتي:

 : نذأة التحميل الساليأولا
 تذيخ السخاجع العمسية أف نذأة التحميل السالي تخجع إلى عجة أسباب يسكغ تمخيريا فيسا يمي:

 الثؾرة الرشاعية: -
رأس ماؿ ضخع لإنذاء السرانع وتجييدىا وتسػيل أضيخت الثػرة الرشاعية في أوروبا الحاجة إلى 

وفػرات الإنتاج الكبيخ، وبحلظ تصػر حجع السذخوع الاقترادي مغ  العسمية الإنتاجية سعياً وراء الأرباح و
مداىسة كبيخة تجسع مجخخات آلاؼ السداىسيغ لاستثسارىا عمى نصاؽ مؤسدة فخدية صغيخة إلى مؤسدة 

إلى مجمذ إدارة  ؤسدةسيغ نطخاً لشقز خبختيع إلى تفػيس سمصة إدارة السواسع، وقج اضصخ ىؤلاء السداى
ومجى نجاح الإدارة في أداء السؤسدة مدتقل وأصبحت القػائع السالية وسيمتيع الأساسية في متابعة أحػاؿ 

نقاط  أوالسؤسدة ميستيا وبالتالي ضيخت الحاجة إلى تحميل ىحه القػائع وتفديخ الشتائج، لتحجيج مجالات قػة 
 ضعفيا أو قػة مخكدىا السالي ونتيجة أعساليا.

 التجخل الحكؾمي في طخيقة عخض البيانات بالقؾائؼ السالية: -
لحلظ فقج تجخمت الحكػمات  ،لسا كاف نجاح واستسخار وجػد الذخكات السداىسة مخىػف بثقة السداىسيغ

بػاسصة مخاقب خارجي لكي  سداتسؤ مغ خلاؿ إصجار التذخيعات الخاصة بزخورة مخاجعة حدابات ىحه ال
 بالقػائعكسا نرت ىحه التذخيعات أيزا بتحجيج كيفية عخض البيانات  ،تزسغ حساية جسػع السدتثسخيغ

ونتائج سؤسدة السالية ومجى التفريل السصمػب فييا لزساف إعصاء صػرة لمسداىسيغ عغ السخكد السالي لم
 1.القػائع السالية أعساليا مسا ساعج ذلظ في الحاجة إلى تحميل تمظ

 الأسؾاق السالية:  -
، فيع أكثخ الأشخاؼ الحيغ يحققػف الأرباح نتيجة بالسدتثسخيغ في الأوراؽ السالية تيتع الأسػاؽ السالية

استثسارىع في الأوراؽ السالية، كسا أنيع أكثخ الأشخاؼ الحيغ يتعخضػف لمسخاشخة ولحلظ يحتاج السدتثسخوف 
، ت الأعساؿ التي تتجاوؿ أسيسيا في الدػؽ الساليةواقع مشذآمعمػمات دقيقة عغ  الحاليػف والستػقعػف إلى

مالياً لتحجيج ت الأعساؿ الية قج اىتست بتحميل حدابات مشذآف الأسػاؽ السولإرضاء ىؤلاء السدتثسخيغ نجج أ

                                                           
، الصبعة الثانية، دار الػراؽ لمشذخ والتػزيع، الأردف، التحميل السالي لمقؾائؼ السالية لأغخاض تقييؼ الأداء والتشبؤ بالفذلحسدة محسػد الدبيجي،  1

 .25، ص2011
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الية في الس ضعفيا، وعمى ضػء نتائج التحميل يتحخؾ الصمب والعخض للأوراؽمجى قػة ىحه السشذآت أو 
 الدػؽ.

 :الائتسان -
ف انتذار أسمػب التسػيل القريخ الأجل ولفتخات لا تتجاوز الدشة قج دفع بالسرارؼ التجارية إلى إ

، ولحلظ قج ضيخت الحاجة الصالبة ليحا الشػع مغ الائتساف تمة السخكد السالي والشقجي لمسشذآضخورة تقييع سلا
أو  ئجيا تسشح السرارؼ القخوض والتدييلات الائتسانية السختمفةإلى تحميل القػائع السالية وعمى ضػء نتا

ستيا إجخاء التحميل وليحا فقج أنذأت الكثيخ مغ السرارؼ وحجات خاصة ميتخفس مشحيا لشػع مغ السشذآت. 
 1.ت الصالبة لسداعجة السرارؼالسالي لمسشذآ

 : مفيؾم التحميل الساليثانيا
 نحكخ مشيا: لمتحميل الساليلقج وردت عجة تعاريف 

ىػ أسمػب لمتعامل مع البيانات السالية الستاحة باستخجاـ الػسائل " عخف التحميل السالي عمى أنو: -4
والأدوات والشدب السالية لتحميل العشاصخ السالية والاقترادية الخاصة والعامة السحيصة بالسذخوع وتحػيميا 

خشاد بيا عشج اتخاذ القخارات، ويسكغ استخجاميا إلى معمػمات وعخضيا عمى الجيات السدتفيجة لغخض الاست
 2".لكياس كفاءة التشفيح وفي متابعة الخصط ومخاقبتيا وتحجيج السذاكل وتحفيد الإدارة عمى معالجتيا

" عسمية بحث واستدقاء وتفديخ واستشتاج تُبشى عمى تجسيع بأنو وفي ىحا الدياق، التحميل السالي كحلػ -2
اـ التي تعكديا الحدابات والقػائع السالية في الػحجة الاقترادية ثع مقارنتيا وقياسيا وترشيف البيانات والأرق

 3بقرج اكتذاؼ العلاقات التي تخبط فيسا بيشيا ، بحيث يسكششا دراسة الأوضاع السالية لمػحجة الاقترادية".
عية حػؿ نذاط يتع مغ خلاليا استكذاؼ أو اشتقاؽ مجسػعة مغ السؤشخات الكسية والشػ  عسميةىػ  -3

الأنذصة التذغيمية والسالية لمسذخوع وذلظ مغ خلاؿ  خػاصأىسية و  السذخوع الاقترادي تداىع في تحجيج
معمػمات تدتخخج مغ القػائع السالية ومرادر أخخى وذلظ لكي يتع استخجاـ ىحه السؤشخات بعج ذلظ في تقييع 

 4.أداء السؤسدة بقرج اتخاذ القخارات
معالجة مشطسة لمبيانات السالية الستاحة لتقييع السذخوع القائع أو السخاد  "بأنو ىػالي يل السعخؼ التحم -4

 5تصػيخه وتػسيعو وتذخيز السذاكل لاتخاذ القخارات السدتقبمية والتخصيط ليا في ضل ضخوؼ عجـ التأكج".

                                                           
 .26مخجع نفدو، ص 1
 .56، ص2006، الصبعة الأولى، دار السشاىج والتػزيع، الأردف، ة الساليةمبادئ الإدار دريج شبيب،  2
-20ص -، ص2009الصبعة الثانية، دار السخيخ لمشذخ، السسمكة العخبية الدعػدية،  ،التحميل السالي شخكات وأسؾاق ماليةمحمد السبخوؾ أبػ زيج،  3
21. 
، 2003، دار وائل لمشذخ والتػزيع، عساف، -الأساليب والأدوات والاستخجامات العامة-سانيالاتجاىات الحجيثة في التحميل السالي الائتمحمد مصخ،  4
 .03ص
، 2010الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، التحميل السالي والاقترادي في دراسات تقييؼ وججوى السذاريع، خالج تػفيق الذسخي،  5
 .54ص
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تحميل مشطسة عسمية دراسة و "، يسكغ أف نعخؼ التحميل السالي بأنو بذكل عاـ ومغ خلاؿ ىحه السقجمة
، القػائع السالية والسرادر الأخخى لمبيانات والسعمػمات الستاحة الحالية والتاريخية حػؿ السذخوع مغ خلاؿ 

، تداعج في تقييع الأداء محرػؿ عمى دلالات ومؤشخات إضافيةباستخجاـ أساليب وأدوات رياضية وإحرائية ل
 ."وع، واستذخاؼ الػضع السدتقبمي لوالحالي لمسذخ 

 ظمب الثاني: معاييخ وأنؾاع التحميل الساليالس
عغ مدتػى  التي يدتخجميا السحمل لمتعبيخ والأنػاع السعاييخسشتصخؽ في ىحا السصمب إلى مختمف 

 الأداء السالي فيسا يمي:
 : السعاييخ السعتسجة في التحميل الساليأولا

شيا عشج قيامو بعسمية التحميل ندب مخ يسكغ لمسحمل السالي استخجاـ الأىشاؾ عجة أنػاع مغ السعايي
 :تتسثل بالسعاييخ الأتية

  :absolute standardsالسعاييخ السظمقة  -4
كفاءة سيػلة السؤسدة في الأجل القريخ، ويأخح السعيار قيسة مصمقة ثابتة في ضػئيا تقارف  وتكيذ

( مخة، 2ػ معيار ندبة التجاوؿ )مع ىحه الكيسة، ومغ السعاييخ الذائعة ليحا السجاؿ ى سؤسدةالكيسة السساثمة لم
 1( مخة.1.5ومعيار ندبة الديػلة الدخية )

 : industry standardsمعاييخ الرشاعة  -2
يسكغ أف يكػف معيار ويدتخجـ ىحا السعيار لكياس وضع السؤسدة ضسغ القصاع الحي تعسل بو، كسا 

ت خارجية مثل بػرصة الأوراؽ جياعمى السدتػى الشػعي لمرشاعة، و عادة ىحه السعاييخ تعج مغ قبل 
 السالية، بعس مؤسدات خجمة الاستثسار وغيخىا.

  :goal standardsالسعاييخ السدتيجفة  -3
إذ تعج الإدارة مدبقا، وضسغ خصصيا الدشػية مؤشخات مدتيجفة تدعى لمػصػؿ إلييا، وعمييا يتع 

 2مقارنة الػاقع مع ىحا السعيار لمحكع عمى نتائج التحميل السالي.
 : historical standardsخية السعاييخ التاري -4

تدتخجـ في الحكع عمى مدتػى تعج السعاييخ التاريخية مكياسا لمسعجلات التي وقعت في الساضي و 
 جلات الحالية مع الشدب في الساضي.في الحاضخ والسدتقبل بالسقارنة بيغ الشدب والسع السؤسدات

. فسثلا لػ تع داء ليحه السشذآتات والحكع عمى مدتػى الأالانحخاف السقارنة يسكغ اكتذاؼ وفي ضػء
ف ىشاؾ ، فإ 1:2في حيغ أنيا كانت في الساضي  1:3لسشذأة ما  ف ندبة السجيػنية الحاليةالافتخاض أ

                                                           
، 2008ذخ والتػزيع، الأردف، الصبعة الأولى، دار الياروزي العمسية لمش لتحميل والتخظيط السالي اتجاىات معاصخة،اعجناف تايو الشعيسي، وآخخوف،  1
 .30ص

قدع  ،(49العجد-دور التحميل السالي في تحجيج مدار السؤسدة الاقترادي)مجمة كمية بغجاد لمعمؾم الاقترادية الجامعةمحسػد عدت المحاـ، 2 
  .305، ص2016ػـ الاقترادية، جامعة الأميخ مقخف، الدعػدية، السحاسبة، كمية العم
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باب ىحا الانحخاؼ وىل ىػ انحخاؼ سشدبتيغ مسا يؤدي بالسحمل السالي إلى التداؤؿ عغ أانحخافا بيغ ال
حالة غياب السعيار التاريخي اللازـ لمسقارنة يسكغ استخجاـ الستػسط الحدابي لسجسػع و سمبي وفي إيجابي أ

 1.الشدب لجى شخكة واحجة لعجة سشػات
 أنؾاع التحميل السالي :ثانيا

بجراسة وتحميل القػائع السالية وما يتػافخ مغ معمػمات إضافية، يسكغ أف يتع لغخض الحرػؿ  إف الكياـ
 و لجراسة ضاىخة معيشة بتمظ السؤسدةما بذكل عاـ، أ سؤسدةسالي، ونتائج الأعساؿ لعمى فيع أكبخ لمػضع ال

لإنجاز ذلظ، فإف التحميل يسكغ أف يتع بػاسصة السحمل الجاخمي لمذخكة، أو بػاسصة أشخاؼ بذكل خاص، و 
إلى:  خارجية، مغ ىشا يسكغ ترشيف أنػاع التحميل السالي بحدب الجية التي تقػـ بعسل التحميل السالي

ومغ حيث البعج الدمشي لمتحميل إلى: تحميل مالي رأسي)عسػدي(، تحميل مالي داخمي، وتحميل مالي خارجي. 
جل، والتحميل وتحميل مالي أفقي، كسا تقدع بحدب الفتخة التي يغصييا التحميل إلى: التحميل السالي قريخ الأ

 جل.السالي شػيل الأ
 حدب الجية القائسة بالتحميل: -
  ميل السالي الجاخمي:التح -

يقػـ بو مػضف أو قدع أو إدارة بالسذخوع أو الذخكة او فخؽ متخررة مغ خارج السذخوع، بشاء عمى 
تكميف مغ إدارة السذخوع، وغالبا ما ييجؼ التحميل السالي الجاخمي إلى الحرػؿ عمى معمػمات تداعج في 

  2اتخاذ القخارات الستعمقة ب:
 ة مػضع التحميل؛قترادية التابعة لمذخكتقييع أداء الػحجات الا -
 متابعة تشفيح الخصط؛ -
 ػقعات السدتقبمية بالشدبة لمػحجة؛تحجيج الت -
عمى سبيل السثاؿ لغخض حرػؿ الػحجة عمى قخوض مغ مؤسدات أخخى  تحجيج السخكد الائتساني لمػحجة -

 في مػاعيجىا. ماتيا القائسة عميياأو لسعخفة قجرة إدارة الذخكة عمى الػفاء بالتدا
  التحميل السالي الخارجي: -

ىػ تحميل يقػـ بو شخز خارجي)ىيئة أو محمل مالي( مغ أجل فحز الػضعية السالية لمسؤسدة 
وأدائيا وإعصاء الحمػؿ السشاسبة لمػضع السالي الديئ، وغالبا يقترخ ىحا التحميل عمى جانب معيغ مغ 

يتػفخ عمى كل السعمػمات التي  حميل جدئيا وغيخ شامل لأنو لاالجػانب السالية لمسؤسدة لحلظ يكػف ىحا الت
 3.يحتاجيا بسيستو

                                                           
محكخة لشيل درجة الساجدتيخ،  ،أثخ استخجام التحميل السالي والكسي لمقؾائؼ السالية في تحجيج أسعار أسيؼ السرارفعمي حديغ نػري اللامي،  1

 .19، ص2013لعخاؽ، تخرز مرارؼ، السعيج العالي لمجراسات السحاسبية والسالية، جامعة بغجاد، ا
 .35-34محمد السبخوؾ أبػ زيج، مخجع سابق، ص 2

3
 DovOgien, Gestion financière de l’entreprise, dunod, p4, paris, 2008.  
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 البعج الدمشي لمتحميل: -
إف لمتحميل السالي بعجا زمشيا يسثل الساضي و الحاضخ، وبشاء عميو يسكغ  تبػيب التحميل السالي مغ 

 1:يما يمحيث علاقتو بالدمغ إلى 
 التحميل السالي الخأسي:  -

الأىسية الشدبية لسكػنات أو بشػد قائسة الشتيجة وقائسة السخكد السالي أي بعبارة أخخى تحميل ىػ إيجاد 
كل قائسة مالية عمى بذكل مدتقل عغ غيخىا، كسا يتع بذكل رأسي لعشاصخ القائسة السالية مػضػع التحميل، 

سػع مجسػعة جدئية مجو إلى أبحيث يشدب كل عشرخ مغ عشاصخىا إلى السجسػع الإجسالي ليحه العشاصخ 
تتع في نفذ الفتخة لحا  مشيا أي أف ىحا التحميل يستاز بالدكػف لانتقاء البعج الدمشي عشو، حيث أف السقارنة

 .يصمق البعس عمى ىحا التحميل بالتحميل الداكغ أو الثابت
  التحميل السالي الأفقي: -

فسثلا مجار سشتيغ متتالتيغ، جخل عمى ويتع ذلظ مغ خلاؿ مقارنة عشرخ معيغ في السيدانية أو قائسة ال
، ىشا تتع السقارنة بيغ أرقاـ 35000كاف  1999وصافي ربح عاـ  30000كاف  1998صافي ربح عاـ 

نفذ العشرخ ولكغ بيغ عاميغ متتالييغ. ويعخؼ ىحا التحميل بسرصمح تحميل الاتجاىات ويداعج ىحا 
 2:يالتحميل عمى ما يم

 الجخل خلاؿ فتخة زمشية؛ بعشرخ معيغ في السخكد أو قائسة معخفة اتجاه الشدبة الخاصة -
 دغ واتخاذ القخار السشاسب بذأنيا؛تقييع أداء الإدارة مغ خلاؿ اتجاه الشدب نحػ التح -
 ف عميو الػضع مدتكبلا في السؤسدة؛محاولة التشبؤ بسا سيكػ  -
 الحكع عمى مجى مشاسبة سياسة الإدارة ومجى نجاحيا. -
 يغظييا التحميل: الفتخة التي -

 :يما يميسكغ تبػيب التحميل السالي استشادا إلى شػؿ الفتخة الدمشية التي يغصييا التحميل إلى 
  التحميل السالي قريخ الأجل: -

قج يكػف التحميل رأسيا أو أفكيا، ولكشو يغصي فتخة زمشية قريخة، ويدتفاد مشو في قياس فتخات قجرات 
، وغالبا ما يخكد ىحا الشػع مغ التحميل عمى قابمية السذخوع في الأجل لقريخا وإنجازات السذخوع في الأجل

القريخ عمى تغصية التداماتو الجارية وتحقيق الإيخادات التذغيمية، لحلظ غالبا ما يدسى بتحميل الديػلة وىحا 
 الشػع مغ التحميل ييع بالجرجة الأولى الجائشػف والبشػؾ.

  التحميل السالي طؾيل الأجل: -

                                                           
جمة الإدارة م ،-دراسة ميجانية في شخكة السذاريع الشفظية -أىسية الشدب السالية في تقؾيؼ الأداءزىخة حدغ العسخي والديج عمي خمف البخكاني،  1

 .113، ص2009-02-09العخاؽ، يػـ ، قدع السحاسبة، كمية الإدارة والاقتراد، الجامعة السدتشرخية،63العجد والاقتراد،
، الصبعة الثانية، دار صفاء لمشذخ والتػزيع، عساف، الإدارة والتحميل السالي)أسذ، مفاليؼ، تظبيقات(عبج الحميع كخاجو، عمي ربابعة، وآخخوف،  2
 .188، ص2006ردف، الأ
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، والخبحية في الأجل الصػيل، إضافة إلى يخكد ىحا التحميل عمى ليكل التسػيل العاـ والأصػؿ الثابتة
تغصية التدامات السذخوع شػيل الأجل، بسا في ذلظ القجرة عمى رفع فػائج وأقداط الجيػف عشج استحقاقيا، 

ار أسيع السذخوع في الأسػاؽ مجى انتطاميا في تػزيع الأرباح، وحجع ىحه التػزيعات وتأثيخىا عمى أسع
 1الييكل التسػيمي والاستخجامات.السالية، ولتحقيق الغايات الدابقة يقػـ السحمل السالي بتحميل التشاسق في 

 السظمب الثالث: مقؾمات التحميل السالي وأىسيتو
  :: مقؾمات التحميل الساليأولا

ج إلى مجسػعة مقػمات ييجؼ مغ خلاليا التحميل السالي كأي فخع مغ فخوع السعخفة الإندانية يدتش
 2تحقيق أغخاضو الشطخية والعسمية، لعل أبخز ىحه السقػمات ىي:

 التحجيج الػاضح لأىجاؼ التحميل السالي مدتخشجيغ بالغخض الحي يقػـ مغ أجمو كالاستثسار أو الإقخاض -
 ما شابو ذلظ؛ أو
شة كشدبة الجخل إلى الاستثسارات التي ساىست في الكياـ بتخكيب الشدبة بصخيقة تعكذ علاقات مشصكية معي -

 حقػؽ أصحاب السذخوع؛تحكيقيا أو ندبة الجخل إلى 
أف تتستع مرادر السعمػمات التي يدتقي مشيا السحمل معمػماتو بقجر معقػؿ مغ السرجاقية أو السػثػقية  -

ية مغ جية والسلائسة مغ جية وأف تتدع السعمػمات السدتخجمة في التحميل السالي بقجر متػازف مغ السػضػع
 أخخى؛

 ا يتشاسب مع أىجاؼ عسمية التحميل؛أف يدمظ السحمل السالي في عسمية التحميل مشيجا عمسي -
التفديخ الدميع لشتائج التحميل السالي حتى يتع استخجاميا برػرة سميسة، بسعشى أف يؤدي التحميل إلى نتائج  -

 بايشة.متأويل أو إعصاء تفديخات متغيخ قابمة ل
 : أىسية التحميل الساليثانيا

تدداد الأىسية باستخجاـ التحميل السالي في الػقت الحاضخ باعتباره عمع لو قػاعج ومعاييخ حيث ييتع 
بجسع السعمػمات والبيانات الخاصة بالقػائع السالية لمسؤسدة ومغ تع إخزاعيا لجراسة تفريمية لاكتذاؼ 

 3ويسكغ القػؿ أف أىسية التحميل السالي تتسثل فيسا يمي:تبعة. في الدياسات السنقاط القػة والزعف 
 الدشػية اللازمة لسداولة نذاشيا؛ تداعج إدارة السؤسدة في رسع الأىجاؼ وإعجاد الخصط -
 اللازمة؛ الترحيحية تسكيغ الإدارة مغ ترحيح الأخصاء والانحخافات حاؿ حجوثيا باتخاذ الإجخاءات -
 رية الججيجة؛كتذاؼ الفخص الاستثساا -

                                                           
1
 .20، ص2009ػزيع، عساف، الأردف، ، الصبعة الأولى، دار إثخاء لمشذخ والتالاتجاىات الحجيثة في التحميل الساليوليج ناجي الحيالي،  

ة لشيل شيادة الجكتػراه، ، أشخوحاستخجام مخخجات تحميل القؾائؼ السالية في قياس أداء البشؾك التجارية والتشبؤ بالتعثخ السرخفيسميساف بغ بػزيج،  2
 .86، ص2016تخرز عمػـ اقترادية، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ السديمة، الجدائخ، 

كخة لشيل شيادة محأثخ استخجام أدوات التحميل السالي لمذخكات في تخفيض السخاطخ الائتسانية لمبشؾك التجارية، محمد عبج السػلى أبػ دلبػح،  3
 .23-22ص-، ص2012الساجدتيخ، تخرز تسػيل ومرارؼ، كمية إدارة الساؿ والأعساؿ، جامعة آؿ البيت، الأردف، 
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 التجقيق؛ أداة فعالة لديادة فعالية عسمية -
 تذخيز الحالة السالية لمسؤسدة؛ -
 دة عمى الاقتخاض والػفاء بجيػنيا؛تحجيج قجرة السؤس -
 معخفة أرصجة الديػلة لمسشذأة وقجرتيا عمى تػفيخىا لحسايتيا مغ السخاشخ الستػقع حرػليا. -

 التحميل السالياستعسالات وخظؾات  السبحث الثاني:
سشتصخؽ في ىجا السبحث إلى مختمف الاستعسالات الخاصة بالتحميل السالي والخصػات التي يسخ بيا 

 التحميل السالي لمػصػؿ إلى نتائج مخضية.
 السظمب الأول: استعسالات وأساليب التحميل السالي

  : استعسالات التحميل الساليأولا
 1غخاض متعجدة، أىسيا:يسكغ استعساؿ التحميل السالي لخجمة أ 

ييجؼ ىحا التحميل إلى التعخؼ عمى الأخصار الستػقع أف يػاجييا السقخض في علاقتو  التحميل الائتساني: -
. وبالتالي: الحي يقػـ بالتحميل ىػ السقخض. فيقػـ بتقييسو وبشاء قخاره بخرػص ىحه مع السقتخض)السجيغ(

 العلاقة استشادا إلى نتيجة ىحا التقييع.
يعتبخ ىحا التحميل مغ أفزل التصبيقات العسمية لمتحميل السالي، وتكسغ ىحه الأىسية  لتحميل الاستثساري:ا -

وقجرة ىحا وكفاية عػائجىا،  لجسيػر السدتثسخيغ مغ أفخاد وشخكات يشرب اىتساميع عمى سلامة استثساراىع
تحمى بيا والاستثسارات في مختمف التحميل تستج لتذسل تقييع السؤسدات نفديا والكفاءة الإدارية التي ت

 السجالات.
مغ )الانجماج والذخاء( تكػيغ وحجة اقترادية واحجة نتيجة  يشتج عغ ىحا التحميل ماج والذخاء:تحميل الانج -

 لانزساـ وحجتيغ اقتراديتيغ، أو أكثخ معا، وزواؿ الذخرية القانػنية لكل مشيسا أو لأحجىا.
ع مغ التحميل تيتع بو معطع الأشخاؼ التي ليا علاقة بالسؤسدة، مثل الإدارة، ىحا الشػ  تحميل تقييؼ الأداء: -

والسدتثسخيغ والسقخضيغ، وتعتبخ أدوات التحميل السالي أدوات مثالية لتحقيق ىحه الغاية، لسا ليا مغ قجرة عمى 
 تقييع ربحية السؤسدة وما يتعمق بكافة مجالاتيا.

تقبل أمخا ضخوريا لكل مؤسدة وذلظ بدبب التعقيجات الذجيجة التي تعتبخ عسمية التخصيط لمسد التخظيط: -
 لتخصيط بػضع ترػيخ لأداء السؤسدةتتسثل عسمية اشتجات السختمفة مغ سمع وخجمات. و تذيجىا أسػاؽ الس

بالاستخشاد بالأداء الدابق ليا، وىشا تمعب أدوات التحميل السالي دورا ميسا في ىحه العسمية بذقييا مغ حيث 
 2يع الأداء الدابق وتقجيخ الأداء الستػقع.تقي

                                                           
-، ص2009الصبعة الأولى، دار البجاية ناشخوف ومػزعػف، الأردف،  مقجمة في الإدارة والتحميل السالي،أيسغ الذشصي، زىيخ الحجري، وآخخوف،  1
 .128-127ص

-234ص-، ص2006، مكتبة السجسع العخبي لمشذخ والتػزيع، الصبعة الأولى، الأردف، مقجمة في الإدارة السالية والتحميل الساليح محمد عقل، مفم 2
235. 
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 : أساليب التحميل الساليثانيا
والاتجاه الخصػة التحميمية الأولى التي يقػـ بيا السحمل السالي لمقػائع السالية، ويشفح  يعج تحميل التغيخ

 ىحا التحميل مغ خلاؿ الذكميغ الآتييغ:
  :vertical analysisالتحميل العسؾدي  -

بعسميتو يشعكذ عمى شكل تغيخ بالديادة أو الشقراف في بشػد القػائع السالية لحلظ فإف سرخؼ إف قياـ ال
السالية إلى رقع رئيدي آخخ في القػائع السالية لمػصػؿ إلى التحميل العسػدي يتزسغ ندبة أي رقع في القػائع 

اؿ ففي جانب السػجػدات قج دلالة ذات معشى، وفي السيدانية العسػمية قج يأخح التحميل العسػدي عجة أشك
يشدب مػجػد معيغ إلى أحج السػجػدات أو إلى إجسالي السػجػدات، وذلظ لمتػصل إلى دلالة ذات معشى. أما 
في قائسة الجخل فيتع التحميل العسػدي بشدبة عشرخ مغ عشاصخ قائسة الجخل إلى رقع صافي السبيعات، 

تتزسغ)السبيعات، وتكمفة السبيعات، ومجسل الخبح  لمػصػؿ إلى دلالة ذات معشى، وعشاصخ قائسة الجخل
وبشػد السرخوفات التذغيمية(، وعادة يتع احتداب ندبة كل بشج مغ بشػد السرخوفات السختمفة إلى صافي 

، وذلظ لػجػد ارتباط بيغ حجع الكثيخ مغ السرخوفات ومدتػى السبيعات، وىحه العلاقة قج تكػف السبيعات
 صة في بشػد السرخوفات ذات الصبيعة الستغيخة أو شبو الستغيخة.واضحة في بعس البشػد وخا

  :horizontal analysisالتحميل الأفقي  -
في التحميل الأفقي يتع اتباع سمػؾ بشج معيغ مغ بشػد القػائع السالية عبخ الدمغ، وذلظ لسعخفة مجى 

لأرقاـ والستغيخات السحاسبية ضسغ ىحا الاستقخار أو التخاجع في ىحا الستغيخ ويجخل تحميل الدمدمة الدمشية ل
إف التحميل الأفقي يداعج في الكذف عغ بعس الخرائز الشػعية لستغيخ الشػع مغ التحميل. وبذكل عاـ ف

محاسبي أو مالي معيغ مثل معخفة اتجاه بشج معيغ مغ بشػد القػائع السالية فيسا إذا كاف في تدايج أو يتشاقز، 
 1حا البشج مغ فتخة مالية إلى أخخى.في ى ودرجة الاستقخار أو التحبحب

  التحميل باستخجام الشدب السالية: -
يعتسج ىحا التحميل عمى العلاقات بيغ عشاصخ كل مغ السػارد والاستخجامات، وأيزا بيشيسا وبيغ 
عشاصخ كل مغ الايخادات والسرخوفات السحققة مغ شخؼ السؤسدة، حيث تسثل الشدبة علاقة بيغ بشجيغ مغ 

 2د القػائع السالية مختبصيغ ببعزيسا ارتباشا وثيقا، وىي أكثخ وسائل التحميل استعسالا في ىحا السجاؿ.بشػ 
 السظمب الثاني: مخاحل التحميل السالي

إنجاز التحميل السالي الحي يدتػجب السخور بسخاحل وخصػات أساسية، حيث أف ىحه السخاحل  إف
 ف نػجد أىع مخاحل التحميل السالي بالسخاحل التالية:والخصػات تختمف مغ تحميل لآخخ، ويسكششا أ

                                                           
 .19-18عمي حديغ نػري اللامي، مخجع سابق، ص 1
، 02، العجد03لسجمة الجولية للأداء الاقترادي، السجمجا التحميل السالي ودوره في تقييؼ نذاط السؤسدات البشكية،قخاش، بمقاسع ميسػني، محمد  2

 .103، ص2020ديدسبخالجدائخ، 
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ىي مخحمة أساسية يبجأ السحمل العسل بيا بسجخد إسشاد ميسة إجخاء التحميل أو  مخحمة الإعجاد والتحزيخ: -
استلامو لكتاب التكميف، سػاء مغ أشخاؼ خارجية أو داخمية، وتكتدب ىحه السخحمة أىسيتيا مغ أف الإعجاد 

يجيغ سيؤثخاف إيجابيا عمى عسمية تشفيح التحميل السالي ومخخجاتيا ويقػـ السحمل السالي والتحزيخ الج
 بالخصػات التالية في ىحه السخحمة:

 ،السالي والسعاممة الػاجب جسعيا وتعتبخ ىحه الشقصة مغ أىع خصػات التحميل: تحجيج اليجف مؽ التحميل -
 والسعاممة الػاجب جسعيا. ثل تحجيج أسمػب التحميلحيث بسػجبيا يتقخر الكثيخ مغ الخصػات اللاحقة م

بعج تحجيج اليجؼ يتػجب عمى السحمل السالي أف يقخر مجى ونصاؽ التحميل، ىل مجى ونظاق التحميل:  -
أخخى مذابية؟ وىل سيكػف التحميل لدشة واحجة أـ  لسؤسداتسيذسل تحميمو مشذأة واحجة؟ أـ سيتعجاىا 

بالتأكيج عمى الخصػة اللاحقة والستعمقة بالسعمػمات والبيانات الػاجب عمى لدشػات عجة؟ كل ما سبق يؤثخ 
 السحمل جسعيا وإعجادىا لمتحميل السالي.

يجب عمى السحمل أف يحجد ويجسع السعمػمات التي  تحجيج وجسع السعمؾمات والبيانات اللازمة لمتحميل: -
 سيقػـ بجسعيا بجقة وتذسل كل متصمبات التحميل.

ىي السخحمة الأساسية التي يبجأ السحمل مغ خلاليا بسعالجة الستػفخ مغ السعمػمات تحميل: مخحمة ال -
 والبيانات بسا يخجـ أىجاؼ التحميل، وتتكػف مغ الخصػات التالية:

تعتبخ خصػة ميسة حيث تتع مغ خلاليا تدييل ميسة السحمل السالي  إعادة تبؾيب وترشيف السعمؾمات: –
  في تحميمو لمػصػؿ إلى نتائج دقيقة تحقق الأىجاؼ السشذػدة.ومداعجتو عمى التخكيد 

 يتصمب ذلظ عشاية خاصة مغ السحمل لسا يذكمو مغ أثخ ىاـ عمى نجاحاختيار الإدارة السلائسة لمتحميل:  -
التحميل، حيث يجب أف يكػف ىشاؾ تػافق بيغ الأداة السختارة وبيغ أىجاؼ التحميل مغ جية وبيغ الأداة 

 الستػفخة مغ جية أخخى. تالسعمػماو 
وىي الجلالات والفخوقات التي يججىا السحمل نتيجة لسقارنتو بالأرقاـ أو تحميل الانحخافات وأسبابيا: -

مؤشخات أو الشدب الخاصة بالسشذأة التي يقػـ بإجخاء التحميل عمييا بأرقاـ أو مؤشخات أو ندب أخخى تخز 
فدة في نفذ القصاع. وتداعج الانحخافات في تسكيغ السحمل السشذأة لأعػاـ أخخى أو تخز السشذآت السشا

السالي مغ التعخؼ عمى أداء السشذأة التي يدتيجفيا التحميل. كسا قج تكػف ىحه الانحخافات ايجابية أو سمبية، 
ويجب الإشارة ىشا إلى ضخورة تخكيد السحمل عمى الانحخافات غيخ الصبيعية أو ذات الأىسية الشدبية وعجـ 

 1يد عمى الانحخافات البديصة.التخك
وىي السخحمة التي يحرل فييا السحمل عمى نتائج التحميل ويجشي ثسار  مخحمة الاستشتاجات والتؾصيات:-

السخاحل الدابقة والػصػؿ إلى قخارات نتيجة لعسمية التحميل، وتتع عسمية الاستشتاج مغ قبل السحمل السالي، 
 .حيد الذخري بكافة جػانبو والالتداـ بالسػضػعية بأكبخ قجر مسكغفي إبجاء رأي فشي محايج، بعيج عغ الت

                                                           
الصبعة الأولى، دار السديخة لمشذخ والتػزيع والصباعة،  ،-مجخل نغخي وتظبيقي–تحميل القؾائؼ السالية مؤيج راضي خشفخ، غداف فلاح السصارنة،  1

 .81-76ص-، ص2006الأردف، 
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التي تتشاسب مع  والتقخيخ ىػ وسيمة لشقل نتائج العسمية التحميمية مع ذكخ الاقتخاحات صياغة التقخيخ:-
 الشتائج التي تع التػصل إلييا.

الػصػؿ إليو، ومجى  ويخى الباحث أنو مغ الزخوري ججا أف يحجد السحمل السالي اليجؼ الحي يشبغي
أىسية ىحه السخحمة وتأثيخىا، حيث أف مخاحل التحميل السالي تتفاوت مغ فئة إلى أخخى، وأف نجاح العسمية 

 1السخحمة التي يسخ بيا التحميل السالي بجقة. التحميمية يعتسج عمى تحجيج
 ونتائجو السظمب الثالث: مرادر معمؾمات التحميل السالي

 التحميل السالي : مرادر معمؾماتأولا

ىشاؾ مغ الباحثيغ مغ قدع مرادر السعمػمات السالية في مشطسات الأعساؿ سػاء كانت شخكات أو 
 مؤسدات مالية والتي يتع استعساليا بغخض الكياـ بعسمية التحميل السالي إلى نػعيغ رئيدييغ ىسا:

 مرادر داخمية: -
 2يسكغ أف نحرخىا فيسا يمي: الجاخميةوبتعجد السرادر 

 القؾائؼ السالية الأساسية: -
 وتذسل حدب الشطاـ السحاسبي السالي خسدة قػائع يسكغ أف نحكخىا فيسا يمي:

 السيدانية؛ 
 ججوؿ حدابات الشتائج؛ 
 قائسة التجفقات الشقجية؛ 
 ججوؿ تغيخات الأمػاؿ الخاصة؛ 
  غيخ متػفخة في السلاحق: وتعج جدءا ضخوريا مغ مرادر السعمػمات السفيجة وتػفخ معمػمات إضافية

 القػائع السالية، كسا تحتػي الصخؽ والقػاعج السحاسبية السعتسجة مغ شخؼ السؤسدة.
وىي التي تقجـ عمى مجار الدشة) نرف أو ربع سشػية( ويكػف اليجؼ مشيا السؤقتة)السخحمية(: التقاريخ  -

تخاذ قخارات الاستثسار والإقخاض، متقاربة لا إمجاد مدتخجمي القػائع السالية بالسديج مغ السعمػمات في تػاريخ
 ويزاؼ إلى ذلظ تمظ التقاريخ يسكغ أف تػفخ معمػمات ىامة متعمقة بالجػانب السػسسية وكيفية سيخ العسل.

ػي عمى معمػمات تتشاوؿ بيانات مالية و إحرائية وبعس الخصط توىي التي تح تقاريخ مجمذ الإدارة: -
 السدتقبمية.

وما قج يحتػيو مغ ملاحطات أو تحفطات خاصة بالقػائع السالية التي تست : تقخيخ مخاجع الحدابات -
 مخاجعتيا.

                                                           
أثخ ندب ومؤشخات التحميل السالي عمى الأداء السالي والسحاسبي في شخكات الاترال وتكشؾلؾجيا السعمؾمات في دولة جخي، فيج راشج مدعػد اليا 1

 .32-31ص-، ص2016، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز محاسبة، كمية إدارة الساؿ والأعساؿ، جامعة آؿ البيت، الأردف، الكؾيت
، أشخوحة مقجمة لشيل شيادة جات تحميل القؾائؼ السالية في قياس أداء البشؾك التجارية والتشبؤ بالتعثخ السرخفياستخجام مخخ سميساف بغ بػزيج،  2

 .88، ص2016، الجدائخ، -السديمة-دكتػراه، تخرز عمػـ اقترادية، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ
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 وىي التقاريخ الجاخمية التي تعج لأغخاض إدارية، بالإضافة إلى معمػمات أخخى. التقاريخ الإدارية: -
  مرادر خارجية: -

سػاؽ رأس الساؿ حيث يدتصيع السحمل السالي الحرػؿ عمى السعمػمات والبيانات التي ترجرىا أ
، بالإضافة إلى البيانات والسعمػمات التي يسكغ يحرل عمييا مغ الرحف والسجلات وىيئات البػرصة

 الستخررة و السكاتب الاستذارية.
ومغ السفيج عشج تحميل السعمػمات السالية لسؤسدة معيشة، مقارنتيا بسا ىػ قائع في الذخكات السشافدة 

لرشاعة التي يعسل فييا السؤسدة، ويزاؼ إلى ذلظ تجسيع بيانات عغ ولحلظ يجب تجسيع معمػمات عغ ا
 الاقتراد  برفة عامة، وكحلظ بيانات عغ ضخوؼ السشافدة، وأثخ الاتفاقيات الجولية في تمظ الرشاعة.

ويتػقف اعتساد السحمل السالي عمى كل مغ السرجريغ حدب شبيعة وأغخاض عسمية التحميل السالي، 
 1، أي ىل ىي مؤشخات كسية أو نػعية.لسؤشخات السصمػبةوكحلظ حدب شبيعة ا

 : نتائج التحميل السالي لمقؾائؼ الساليةثانيا
بعج إجخاء الفحز الجقيق لمسعمػمات السالية لمسؤسدة ومعالجتيا باستعساؿ وسائل معيشة، ندتخمز 

 2والستسثمة فيسا يمي: نتائج تختمف حدب وضعية السحمل بالشدبة لمسؤسدة
 التحميل السالي الجاخمي:نتائج  -

بشاء  السذخوع، يقػـ بو مػضف أو قدع أو إدارة بالسذخوع أو السؤسدة أو فخؽ متخررة مغ خارج
عمى تكميف مغ إدارة السذخوع أو السؤسدة، وغالبا ما ييجؼ التحميل السالي الجاخمي إلى الحرػؿ عمى 

 معمػمات تداعج في اتخاذ قخارات الستعمقة ب:
 ية التابعة لمسؤسدة مػضع التحميل؛الػحجات الاقترادتقييع أداء  -
 في السؤسدة، وعمى السخدودية فييا؛التحقق مغ السخكد السالي لمسؤسدة والأخصار السالية  -
 تػزيع الأرباح أو تغيخ رأس الساؿ؛اتخاذ قخارات حػؿ الاستثسار، أو التسػيل، أو  -
 السخاقبة العامة لشذاشا السؤسدة؛ فيوضع السعمػمات الستػصل إلييا للاستفادة مشيا  -
وضع السعمػمات أو الشتائج الستػصل إلييا كأساس لمتقجيخات السدتقبمية لػضع البخامج) السيدانية التقجيخية  -

 للاستثسارات أو الخديشة...الخ(.
 نتائج التحميل السالي الخارجي: -

ؤسدة، حيث ييجؼ ىحا التحميل إلى يقرج بو التحميل الحي تقػـ بو جيات مغ خارج السذخوع أو الس
 خجمة ىحه الجيات وتحقيق أىجافيا، والستسثمة فيسا يمي:

                                                           
، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز مالية السؤسدات، كمية العمػـ الاقترادية التحميل السالي لمتشبؤ بالفذل السالياستخجام أدوات أيسغ فخيج،  1

 .19-18ص-، ص2012، الجدائخ، 03والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة الجدائخ
ة لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز إدارة مالية، كمية العمػـ ، محكخ التحميل السالي لمقؾائؼ السالية وفق الشغام السحاسبي الساليلدعخ محمد سامي، 2

 .82، ص2011، الجدائخ، -قدشصيشة-الاقترادية وعمػـ التدييخ، جامعة مشتػري 
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 ـ بيا السؤسدة في السيجاف السالي؛ملاحطات حػؿ الأعساؿ التي تقػ  -
 ة السؤسدة عمى تحسل نتائج القخوض؛تقييع الػضعية السالية ومجى استصاع -
 شمب الحرػؿ عمى قخض مغ بشظ معيغ؛ ؤسدةالسػافقة أو الخفس لعقج قخض عشج تقجيع الس -
 مقارنة الػضعية العامة لمسؤسدة مع السؤسدات مغ نفذ القصاع، وإضيار أحدشيا أو أضعفيا. -

 السبحث الثالث: مالية القؾائؼ السالية
تعتبخ القػائع السالية الرػرة السالية لمسؤسدة)أي السخآة العاكدة لمػضعية السالية الحكيكية لمسؤسدة(، 
فالقػائع السالية تسثل حريمة مخخجات السحاسبة التي تسدكيا السؤسدة لدشة مالية معيشة، فيي صػرة 
مخترخة وواضحة لكافة العسميات السالية والتجارية التي قامت بيا السؤسدة خلاؿ الدشة. فإدارة السؤسدة 

مظ القػائع السالية الحكع عمى وغيخىا مغ السدتخجميغ الآخخيغ لمقػائع السالية لمسؤسدة يسكشيع مغ خلاؿ ت
نذاط السؤسدة، إلا أف ذلظ لا يتع إلا بعج تمظ تحميل القػائع السالية، والحي يتع مغ خلاؿ التحميل السالي 

 بسختمف أدواتو وأساليبو.
 السظمب الأول: مفيؾم وأىجاف القؾائؼ السالية 

 : مفيؾم القؾائؼ الساليةأولا
 نحكخ مشيا: ىشاؾ عجة تعاريف لمقػائع السالية

ىي تمظ الكذػؼ السالية التي يجب أف تعخض برفة وفية الػضعية السالية لمكياف ونجاعتو وكل تغييخ  -
يصخأ عمى حالتو السالية، كسا تزبط تحت مدؤولية السديخيغ وتعج في أجل أقراه أربعة أشيخ مغ تاريخ 

 1نات مع الدشة السالية الدابقة.إقفاؿ الدشة السالية السحاسبية وتػفخ معمػمات تدسح بإجخاء مقار 
تعخؼ القػائع السالية عمى أنيا السشتج الشيائي لمشطاـ السحاسبي فيي تمخز جسيع العسميات السالية التي  -

حجثت في السؤسدة خلاؿ الفتخة السالية، وتعصي صػرة لسدتخجمي القػائع السالية عغ السخكد الحالي 
  2مى تحقيق تجفقات نقجية خلاؿ الفتخة أو الفتخات السالية الدابقة.يخادية، وقجرتيا عالإلمسؤسدة، وقػتيا 

" القػائع السالية ىي عخض ليكمي القؾائؼ السالية كسا يمي: IASCعخفت لجشة معاييخ السحاسبة الجولية  -
لمسخكد السالي لمسؤسدة وأدائيا خلاؿ فتخة زمشية معيشة، وتيجؼ إلى تػفيخ معمػمات حػؿ نتيجة أداء 

سدة ومخكدىا السالي وتجفقاتيا الشقجية، بحيث تكػف ملائسة لسختمف فئات مدتخجمي تمظ القػائع لاتخاذ السؤ 
 3القخارات الاقترادية الخشيجة".

                                                           
، 2020، ديدسبخ 03، العجد04، مجمة العمػـ الإدارية والسالية، السجمجالتحميل السالي لمقؾائؼ السالية لمسؤسداتمحمد البذيخ مخكاف، وآخخوف،  1
 .174ص
، أشخوحة لشيل شيادة أثخ تظبيق الشغام السحاسبي السالي عمى الكياس والإفراح بالقؾائؼ السالية في عل معاييخ السحاسبة الجوليةبمعيج وردة،  2

 .50ص، 2019السديمة، الجدائخ، -دكتػراه، تخرز عمػـ تجارية، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ
، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز محاسبة وتجقيق، كمية معالجة القؾائؼ السالية مؽ آثار التزخؼ وفقا لمسعاييخ السحاسبية الجوليةفخيج زعخات،  3

 .68-67ص-، ص2009العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة سعج دحمب بالبميجة، الجدائخ، 
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كسا تعخؼ بأنيا" مجسػعة كاممة ومتخابصة مغ الػثائق السحاسبية والسالية والتي تدسح بإعصاء صػرة  -
 .يخ في الػضعية السالية في تاريخ إقفاؿ الحدابات"صادقة عغ الػضعية السالية والأداء والتغ

الػسيمة الأساسية للإبلاغ السالي عغ السؤسدة، حيث يشطخ إلى  عبارة عغأيزا بأنيا"  كسا تعخؼ -
السعمػمات الػاردة فييا بأنيا تكيذ السخكد السالي لمسؤسدة وأدائيا السالي وتجفقاتيا الشقجية، وتعتبخ حجخ 

عميو عسمية اتخاذ القخارات، وىي نتاج الشذاط السعمػماتي في السؤسدة خلاؿ الفتخة السالية الداوية التي تقػـ 
 1التي تتعمق بيا القػائع السالية".

صػرة ممخرة عغ العسميات التي قامت بيا السؤسدة خلاؿ  :وبذكل عاـ تعخؼ القػائع السالية عمى أنيا -
 سشة.
 : أىجاف القؾائؼ الساليةثانيا

 2سالية مجسػعة مغ الأىجاؼ تتسثل فيسا يمي:لمقػائع ال
عخض الػضعية السالية لمسؤسدة وخرػصا السػارد الاقترادية وكحلظ الالتدامات وآثار العسميات  -

 قابمة لمتغييخ والتي تعكذ أدائيا؛والأحجاث ال
 فتخات حجوثو؛أىسية ىحا التجفق في تػفيخ السعمػمات الشافعة لتقخيخ احتساؿ تحقق تجفق الخديشة وكحا  -
تبيّغ شخؽ السؤسدة في تحقيق وإنفاؽ الديػلة باتجاه أنذصة الاستغلاؿ وتسػيل الاستثسارات اتجاه عػامل  -

 السؤسدة عمى الػفاء بالتداماتيا؛ أخخى التي مغ شأنيا أف تؤثخ عمى الديػلة وقجرة
 وشخؽ تحقيق الأىجاؼ السحجدة مغ شخؼ السديخيغ. تقجيع معمػمات عغ درجة -

 :القؾائؼ السالية وخرائص أنؾاع السظمب الثاني:
 فيسا يمي:خرائريا الستسثمة  القػائع السالية ومختمفأنػاع سشتصخؽ في ىحا السصمب إلى 

  القؾائؼ السالية أنؾاع :أولا
 الػسيمة الأساسية التي يتع مغ خلاليا تػصيل السعمػمات إلى الأشخاؼ تعتبخ القػائع السالية

 ؾ(، فيي تطيخ السخكد السالي لمػحجة الاقترادية في نقصة معيشة مغ الدمغ، وكحلظ نتائجالخارجييغ)البشػ 
 3عسمياتيا خلاؿ فتخة زمشية سابقة، وتتسثل ىحه القػائع في:

ىي قائسة تػضح السخكد السالي لسؤسدة ما في تاريخ محجد، كسا أنيا تبيغ  ججول السيدانية العسؾمية: -
 إعجادىا بذكل سشػي. عوحقػؽ مالكييا، وعادة ما يتأصػؿ السؤسدة والتداماتيا 

                                                           
، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز دراسات مالية الكياس السحاسبي عمى الإفراح في القؾائؼ السالية في حالة التزخؼ تأثيخآسيا لعخوسي،  1

 .30، ص2013ومحاسبية، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة السديمة، الجدائخ، 
، مجمة أبحاث اقترادية وإدارية، السجمج تخاذ القخار التسؾيمي بذخكات السداىسة الجدائخيةدور القؾائؼ السالية في ازويشة مخمخل، يحياوي مفيجة،  2
 .265، ص2020جػاف جامعة بدكخة، الجدائخ،  ،03، العجد14
ػـ السالية والسحاسبة، ، مجمة البحػث في العمدور تحميل القؾائؼ السالية في صشع قخارات مشح الائتسان في البشؾك التجارية الجدائخيةأحسج ميمي سسية،  3

 .258-257ص-، ص2018، ديدسبخ01، العجد03السجمج
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ىي ممخز للإيخادات ونفقات السؤسدة خلاؿ فتخة مالية واحجة، وتدسى أيزا  ججول حداب الشتيجة: -
 إيخادات الفتخة السالية مع نفقات نفذ الفتخة.بقائسة الخبح لأنيا تبيغ ربح الفتخة السالية مغ خلاؿ مقابمة 

ىي عبارة عغ كذف بالسقبػضات والسجفػعات الخاصة بالسؤسدة خلاؿ فتخة  قجية:ججول التجفقات الش -
زمشية معيشة، وتختمف السعمػمات الػاردة في ىحه القائسة عغ القػائع السالية الدابقة، حيث أنيا تداعج 

 مدتخجمي القػائع السالية في تسكيغ السؤسدة عمى تحقيق التجفقات الشقجية في السدتقبل.
 ائص القؾائؼ السالية: خرثانيا

ىي صفات تجعل السعمػمات الػاردة في القػائع السالية مفيجة لمسدتخجميغ، حيث أف تصبيق الخرائز 
وتتسثل ىحه  الشػعية الأساسية و معاييخ السحاسبة السشاسبة يجعل القػائع تطيخ برػرة صادقة وعادلة،

 1:الججوؿ السػالي الخرائز الشػعية الأساسية في
 : الخرائص الشؾعية الأساسية لمقؾائؼ السالية14ؼالججول رق

 القابمية لمسقارنة السرجاقية والعجالة  السلائسة أو الجلالة القابمية لمفيع والاستيعاب
 لا تكػف معقجة.-
ملائسة أف يجب -

صانعي القخارات لحاجات 
الاقترادية ومغ الديل 

فيسيا مغ أغمبية 
 السدتخجميغ.

جة حتى تكػف السعمػمات مفي-
لابج أف تكػف ملائسة وذات مشفعة 
لرشاع القخار، حيث تؤثخ عمى 
القخارات الاقترادية لمسدتخجميغ 
خاصة فيسا يخز السخكد السالي 

والأداء، وتعتبخ ميسة إذا كاف 
 ىجفيا يؤثخ عمى القخار.

تداعج عمى تقييع الساضي -
والحاضخ والسدتقبل، وكحلظ 
تسكشيع مغ التأكج مغ تقييسيع 

 أو ترحيحو.الدابق 

يجب أف تكػف مػثػقا -
فييا ويعتسج عمييا، 

ويجب أف تكػف خالية 
مغ الأخصاء اليامة 

والتحيد، وتعبخ برجؽ 
عسا يقرج أف تعبخ 
عشو مغ عسميات 

 وأحجاث.
أف تكػف كاممة خالية -

مغ الأخصاء والححؼ 
حتى لا تربح مزممة، 

وتعبخ عغ السخكد 
 السالي بذكل عادؿ.

 قابمة لمسقارنة عبخ
الدمغ مغ أجل 

تحجيج الاتجاىات 
في السخكد السالي 

وفي الأداء 
ومقارنتيا مع 
القػائع السالية 
لسؤسدة أخخى 

مختمفة حتى يسكغ 
تقييع مخاكدىا 

السالية والتغيخات 
الحاصمة في 
 السخكد السالي.

شيل شيادة ، محكخة لالسخظط السحاسبي البشكي بيؽ السخجعية الشغخية وتحجيات التظبيقبغ فخج زويشة، 
-دكتػراه، تخرز عمػـ اقترادية، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة فخحات عباس

 49، ص2013، الجدائخ، -سصيف

                                                           
، محكخة لشيل شيادة دكتػراه، تخرز عمػـ اقترادية، كمية العمػـ السخظط السحاسبي البشكي بيؽ السخجعية الشغخية وتحجيات التظبيقبغ فخج زويشة،  1

 .49، ص2013، الجدائخ، -فسصي-الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة فخحات عباس
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 السظمب الثالث: الأساليب السدتعسمة في تحميل القؾائؼ السالية
 فيسا يمي:سػؼ نتصخؽ إلى الأساليب الخاصة بكل قائسة مغ القػائع عمى حجى، وتتسثل 

سػؼ نقػـ بتحميل السيدانية مغ السشطػر السالي والػضيفي، والتصخؽ  السؤشخات السالية لتحميل السيدانية: -4
 1إلى أىع السؤشخات السالية السدتخجمة في تقييسيا:

 السؤشخات الأساسية في السشغؾر السالي: -أ
دتقخة لأكثخ مغ سشة، وتسػيل بسػارد م تقزي القاعجة بزخورة تسػيل استخجامات الأكثخ مغ سشة

الاستخجامات الأقل مغ سشة بسػارد مجتيا أقل مغ سشة، وتػفيخ ىامر إضافي لسػاجية السخاشخ. ويتسثل ىحا 
اليامر في رأس الساؿ العامل لمديػلة، وىػ عبارة عغ جدء مغ الأمػاؿ الجائسة السدتخجمة في تسػيل جدء 

 ؿ الثابتة.مغ الأصػؿ الستجاولة بعج تسػيل كل الأصػ 
 يسكغ حداب رأس الساؿ العامل مغ أعمى السيدانية ومغ أسفميا.حداب رأس السال العامل لمديؾلة:  

 الأصؾل الثابتة.-مؽ أعمى السيدانية: رأس السال العامل= الأمؾال الجائسة -
 القخوض قريخة الأجل.-مؽ أسفل السيدانية: رأس السال العامل= الأصؾل الستجاولة -
 سػؼ سشقػـ بجراسة الحالات التي يكػف عمييا رأس الساؿ العامل.س السال العامل: حالات رأ -
 وتكػف فييا الحالات التالية:مؽ اعمى السيدانية:  -
الأمػاؿ الجائسة أكبخ مغ الأصػؿ الثابتة في ىحه الحالة يعبخ رأس الساؿ مؾجب:  1>رأس السال العامل -

ي بعج تسػيل جسيع استثساراتيا بػاسصة مػارد السالية الجائسة وحققت العامل عغ فائس الأمػاؿ الجائسة الستبق
 فائس تسثل في رأس الساؿ العامل.

الأمػاؿ الجائسة أقل مغ الأصػؿ الثابتة في ىحه الحالة الأمػاؿ الجائسة غيخ سالب:  1<رأس السال العامل -
ىحه الاحتياجات فقط مسا يدتجعي البحث  كافية لتسػيل جسيع الاحتياجات السالية الثابتة حيث يمبي جدء مشيا

 عغ مػارد أخخى لتغصية العجد في التسػيل.
أي الأمػاؿ الجائسة تداوي الأصػؿ الثابتة وىي حالة نادرة الحجوث أي تع حالة  معجوم: 1 =رأس السال -

 ة في السؤسدة.التػافق التاـ في ليكل السػارد والاستخجامات وتسثل لتدييخ عسمية تسػيل الاحتياجات السالي
 2وتكػف في الحالات التالية:مؽ أدنى السيدانية:  -
أي أف السؤسدة تدتصيع مػاجية القخوض قريخة الأجل باستخجاـ أصػليا مؾجب:  1>رأس السال العامل -

الستجاولة، ويتبقى فائس مالي يسثل ىامر أماف وىػ رأس الساؿ العامل سيػلة، حيث تمعب درجة تحقيق 
 اـ في تحقيق التػازف السالي لمسؤسدة.الديػلة دور ى

                                                           
 .139، ص2006، الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، -دروس وتظبيقات-التدييخ الساليإلياس بغ ساسي، يػسف قخشي،  1
، 2011التػزيع، الأردف، دار وائل لمشذخ و  ،1ج ، الصبعة الثانية،-دروس وتظبيقات-التدييخ السالي)الإدارة السالية(إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي،  2
 .90-89ص-ص
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في ىحه الػضعية تكػف الأصػؿ الستجاولة القابمة لمتحريل في الأجل سالب:  1<رأس السال العامل -
 القريخ غيخ كافية لتغصية الاستحقاقات التي ستدجد في الأجل القريخ.

لقخوض قريخة الأجل تتسكغ السؤسدة في ىحه الحالة مغ تغصية امعجوم:  1رأس السال العامل=  -
 باستخجاـ الأصػؿ الستجاولة دوف تحقيق فائس ولا عجد وىي حالة مثمى نادرة الحجوث.

 رأس السال العامل الؾعيفي: -ب
  .تعتبخ مؤشخات التػازف السالي والشدب السالية أدوات لتحميل السيدانية الػضيفية

 ساؿ العامل والاحتياج والخديشة. تتسثل السؤشخات السالية في رأس ال :مؤشخات التؾزان السالي 
وىػ ذلظ الجدء مغ السػارد السالية الجائسة السخررة لتسػيل رأس السال العامل الرافي الإجسالي:  -

 1الأصػؿ الستجاولة، ويحدب بالعلاقة التالية:
 

ويعتبخ رأس الساؿ العامل الػضيفي مؤشخا ىاما لمتػازف السالي شػيل السجى وذلظ حدب الحالات 
  :لتاليةا

فيحا يعشي أف الأمػاؿ الجائسة كافية لتغصية الأصػؿ غيخ الجارية، أي :  frng>0 الحالة الأولى مؾجب -
وجػد فائس في دورة الاستثسار، يعتبخ ىحا الفائس ىامر أماف تدتخجمو السؤسدة في تسػيل 

 غصية الأصػؿ الجارية.اختلالات)عجد( دورة الاستغلاؿ الشاتجة عغ كػف الخرػـ الجارية غيخ كافية لت
ىحا يعشي أف جدء مغ الأصػؿ غي الجارية مسػؿ مغ الجيػف قريخة  :frng<0 سالب الحالة الثانية -

الأجل وىػ وضع غيخ سميع، كػف أف فتخة استحقاؽ الجيػف القريخة الأجل أقرخ مغ فتخة تحػؿ الأصػؿ 
عجـ القجرة عمى الػفاء بالتداماتيا  غيخ الجارية إلى سيػلة مسا يزع السؤسدة في حالة عدخ مالي أي

 القريخة الأجل.
 لمتػازف السالي. ىحا يعشي أف السؤسدة تحقق الحج الأدنى :frng=0معجوم  الحالة الثالثة: -

  :bfrالاحتياج في رأس السال العامل 
الاحتياجات مغ رأس الساؿ العامل عمى أنيا رأس الساؿ العامل ، أي ذلظ الجدء مغ  يسكغ تعخيف

لأمػاؿ الجائسة السسػؿ لجدء مغ الأصػؿ الستجاولة، والحي يزسغ لمسؤسدة تػازنيا السالي الزخوري وتطيخ ا
وذلظ حدب الحالات  ،2ىحه الاحتياجات عشج مقارنة الأصػؿ الستجاولة مع السػارد السالية قريخة الأجل

 التالية:

                                                           
 .14، ص2016، الصبعة الأولى، دار بمكيذ، الجدائخ، تيديخ التدييخ السالي لمسؤسدةيػسف بػمجيغ، فاتح ساحل،  1
 .52، ص2010، ديػاف السصبػعات الجامعية، الجدائخ، التدييخ السالي حدب البخنامج الخسسي الججيجزغيب مميكة، بػششقيخ ميمػد،  2

الاستخجامات الثابتة. -رأس السال العامل الرافي الإجسالي= السؾارد الجائسة  
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جخاء الفخؽ بيغ استخجامات الاستغلاؿ بإوالحي يحدب  :bfrxالاحتياج في رأس السال العامل للاستغلال  -
 1:ومػارد الاستغلاؿ ويعبخ عغ التػازف السالي عمى مدتػى عشاصخ الاستغلاؿ كسا يمي

 

ويحدب بإجخاء الفخؽ بيغ الاستخجامات خارج : bfrexالاحتياج في رأس السال العامل خارج الاستغلال -
وفق العلاقة ازف السالي خارج الشذاط الخئيذ لمسؤسدة الاستغلاؿ والسػارد خارج الاستغلاؿ ويعبخ عغ التػ 

 التالية:

 

 
 الخديشة الرافية:  

تتذكل الخديشة الرافية عشجما يدتخجـ رأس الساؿ العامل الرافي الإجسالي في تسػيل العجد في 
ت احتياجات دورة الاستغلاؿ وغيخىا، وىػ ما قرجنا بو الاحتياج لخأس الساؿ العامل، وعميو فإذا تسكش

السؤسدة مغ تغصية الاحتياج تكػف الخديشة مػجبػة وىػي حالػة الفائس في التسػيل، وفي الحالة العكذ تكػػف 
 2الخديشة سالبة، وتحدب الخديشة الرافية مغ خلاؿ العلاقة التالية:

 

 
قادرة  الخديشة مػجبة يعشي رأس الساؿ العامل مػجب وىػ أكبخ مغ الاحتياج أي السؤسدة الحالة الأولى: -

 عمى تغصية الاحتياج.
 الخديشة معجومة رأس الساؿ العامل يداوي الاحتياج مغ رأس الساؿ العامل. الحالة الثانية: -

الخديشة سالبة أي الاحتياج أكبخ مغ رأس الساؿ العامل أي السؤسدة غيخ قادرة عمى تغصية  الحالة الثالثة: -
 الاحتياج.

  السالية:تحميل السيدانية باستخجام الشدب  -
تعتبخ الشدب السالية مغ أىع أدوات التحميل السالي وأكثخىا انتذارا في أوساط السحمميغ السالييغ، وىي 

حاؾ السدتخجمػف نآمغ أقجـ الأدوات حيث ضيخت في مشرف القخف التاسع عذخ عشجما كاف يدتعيغ بيا 
انتذار الشدب بيغ السحمميغ  وأصحاب الرمة لاتخاذ قخاراتيع الاقترادية، ولعل أىع ما يداعج عمى

                                                           
، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، 2، الصبعة الثانية، ج-أجؾبة تساريؽ وحمؾل-التدييخ السالي)الإدارة السالية(لياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، إ 1

 .61، ص2011
 ،01، العجد31جمجس، مجمة العمػـ الاندانية، الدور تحميل القؾائؼ السالية في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسداتمشرف شخفي، عسيخوش بػشلاغع،  2

 .190، ص2020جػاف، الجدائخ، 02جامعة عبج الحسيج ميخي قدشصيشة

 مؾارد الاستغلال  –لاستغلال= استخجامات الاستغلال لال العامل الاحتياج في رأس الس

الاستغلال  خارج مؾارد –الاستغلال  خارج لاستغلال= استخجاماتا خارج  الاحتياج في رأس السال العامل  

 

الاحتياج في رأس السال العامل -الخديشة الرافية= رأس السال العامل الرافي الإجسالي  
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ويسكغ ترشيف الشدب الاعتساد عمييا في تقييع الأداء. والسدتخجميغ سيػلة استخجاميا وفيسيا وإمكانية 
 :السالية عمى أسذ مختمفة كسا يمي

 كسا يمي:فقج صشفت إلى أربع مجسػعات  الشدب السالية السرشفة حدب مرادر السعمؾمات: -
  :ندب السيدانية السالية -

ىي الشدب التي يتكػف عشاصخىا مغ بشػد قائسة السخكد السالي، كسا ىػ الحاؿ في ندبة الأصػؿ 
 الستجاولة إلى الجيػف القريخة الأجل. 

  ندب حداب الشتائج: -
وىي الشدب التي يتكػف بالبدط والسقاـ فييا مغ بشػد حداب الشتائج، وىي مثل ندب درجة التكامل 

  .، وندب العائج عمى الاستثسارالعسػمي، ندب الإنتاجية
  ندب قائسة التجفقات الشقجية: -

ندبة التذغيل إلى  :مثلسيػلة الخديشة أو ججوؿ التجفقات وىي الشدب التي تذكل مغ بشػد ججوؿ 
 الاستثسار إلى التسػيل. 

  الشدب السختمظة: -
 لشتائج. مثل السيدانية وحداب ا وىي ندب تتذكل مغ بشػد القػائع السالية الأخخى 

 : الشدب السالية السرشفة حدب اليجف -
لخبحية، ندب الديػلة وندب الدػؽ وترشف حدب أىجاؼ الجية السدتفيجة مغ التحميل إلى ندب ا

  :تشقدع الشدب السالية السدتخخجة مغ السيدانية إلى ثلاث مجسػعاتو 
  ندب الديؾلة: -

جية التداماتيا قريخة الأجل عشج استحقاقيا وىي الشدب التي يقاس بيا مجى قجرات السؤسدة عمى مػا
 باستخجاـ أصػليا الدائمة والذبو الدائمة كالأصػؿ الستجاولة دوف تحقيق خدائخ. 

  ندب السجيؾنية والييكل السالي: -
تقػـ ىحه الشدب بتحميل قجرة السؤسدة عمى سجاد ديػنيا شػيمة الأجل، وتيتع بيا الأشخاؼ التي تقجـ 

 صحاب الدشجات والسؤسدات السالية.الأجل مثل أالقخوض الصػيمة 
  ندب الشذاط: -

غالبا ما يدتخجـ ىحا الشػع مغ الشدب في التقييع والتعخؼ عمى الصخيقة التي تقػـ بيا الأعساؿ في إدارة 
 أصػليا ومخدونيا مغ البزاعة وكحلظ مقجرتيا عمى تحريل ديػنيا في مػاعيج استحقاقيا. 

  :ل حداب الشتائجالشدب السالية لتحمي -
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ىشاؾ عجة ندب يعتسج عمييا في تكيع الأداء بالاعتساد عمى ججوؿ حداب الشتائج، وفيسا يمي أىع ىحه 
  1 الشدب درجة التكامل العسػدي )ندبة الكيسة السزافة(، الإنتاجية، عجد مخات تغصية الفػائج.

  :تحميل ججول تجفقات الخديشة -
با ميسا مغ أساليب تحميل التجفقات الشقجية وتقييع الأداء في تذكل ندب التجفقات الشقجية أسمػ 

السؤسدة، ويلاحع أف تصػر ىحه الشدب واستخجاماتيا كاف بصيئا مقارنة بالشدب السالية التقميجية السختبصة 
ة بقػائع السيدانية وججوؿ حدابات الشتائج حيث يعػد ذلظ إلى التأخيخ في اعتبار قائسة التجفقات الشقجية قائس

السعتسج عمييا في سػاء كانت لتقييع الديػلة أو تقييع جػدة الأرباح  فيسا يمي أىع الشدب السالية، و أساسية
 تحميل الخديشة:

 : ندب جؾدة الأرباح -
حيث تػفخ كيذ ندب الخبحية كفاءة السؤسدة في استغلاؿ مػاردىا بذكل أمثل لتحقيػق الأرباح، ت

سكغ بػاسصتيا التسييد بيغ صافي الجخل السعجؿ عمى أساس الاستحقاؽ قائسة التجفقات الشقجية معمػمات ي
السعج عمى الأساس الشقجي، وىحا السكياس يذيخ إلى مجى أىسية ارتفاع الشقجية  وصافي التجفق الشقجي

رتفع صافي التجفق الشقجي كمسا ارتفعت نػعية فكمسا إ السحرمة خلاؿ الدشة مغ الأنذصة التذغيمية لمسؤسدة،
تحقق الجخل بسػجب مبجأ الاستحقاؽ فإف ذلظ لا يعشي تحقيق تجفق ة الأرباح، بيشسا نجج أنو في حالة وجػد

نقجي مختفع، كسا أف تحجيج قيسة التجفقات الشقجية لمسؤسدة تسكغ مغ تقييع أدائيا في ىحا الجانب مغ خلاؿ 
 السقارنة مع السؤسدات السساثمة.

  :جؾدة الديؾلة-
جانب الأماف في أنذصتيا مغ خلاؿ تػفيخ القجرة عمى مػاجية  السؤسداتلجسيع  تػفخ الديػلة

ؾ ، فإذا كاف صافي التجفق الشقجي مغ الأنذصة التذغيمية مػجبا فيحا يعشي أف ىشا الالتدامات الشقجية الجارية
جيػف ة أف تدتخجمو، إما في تػسيع الأنذصة الاستثسارية أو في تدجيج الفائس نقجيا يسكغ لإدارة السؤسد

شػيمة الأجل، أما إذا كاف سالبا فعمى السؤسدة أف تبحث عغ مرادر تسػيل العجد، وذلظ إما ببيع جدء مغ 
   2استثساراتيا أو بالتسػيل شػيل الأجل.

 

 

 

 

                                                           
 .76، ص2004الجار الجامعية، الاسكشجرية، الصبعة الأولى ، ، أساسيات التحميل السالي ودراسات الججوى عبج الغفار حشفي،  1
 .165-164ص-، ص2008الثالثة، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، ، الصبعة -مجخل صشاعة القخار-التحميل الساليمشيخ شاكخ محمد، وآخخوف،  2
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 خلاصة الفرل:
بعجما تع التصخؽ في ىحا الفرل إلى الجػانب الشطخية لمتحميل السالي، مغ نذأة ومفيػـ وخرائز 

وات التي تداعج الإدارة السالية في تدييخ بأف التحميل السالي مغ أىع الأد ، يسكغ القػؿ…وأىجاؼ وأنػاع
الأمػاؿ، وذلظ لأنو يقػـ بتحميل القػائع السالية مغ جػانب مختمفة في فتخة زمشية معيشة، باستخجاـ أبخز 

 د بيا ىحه القػائع.السؤشخات والشدب السالية لمخخوج بشتائج تعكذ مختمف الطػاىخ السالية التي تتسي
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 تسييج:
يعتبخ مػضػع الييكل التسػيمي  في السؤسدة الاقترادية مغ أىع السػاضيع التي نالت اىتساـ الكثيخ 
مغ الباحثيغ، وقج ضيخت بعج ىحه الجراسة عجة مقاربات كل مشيا تحاوؿ دراسة تحجيج الييكل التسػيمي  في 

ولقج قائسا حػؿ وجػد ليكل تسػيمي أمثل، إلا أنو لحج الآف مداؿ الججؿ بيغ السالييغ  تحديغ عسل السؤسدة
خررشا ىحا الفرل كسجخل لمييكل التسػيمي  وعلاقتو بالتحميل السالي مغ خلاؿ التعخؼ عمى السفاليع 

 ة: الستعمقة بالييكل التسػيمي والتحميل السالي لمقػائع السالية وذلظ مغ خلاؿ السباحث التالي
 السبحث الأول: مالية الييكل التسؾيمي. 

 السبحث الثاني: نغخيات ومحجدات الييكل التسؾيمي.
 السبحث الثالث: سبل ترحيح خمل الييكل التسؾيمي.
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 السبحث الأول: مالية الييكل التسؾيمي
اىسيغ يعتبخ الييكل التسػيمي مغ أىع الجػانب التي ييتع بيا أصحاب السرالح داخل السؤسدة مغ مد

ومديخيغ لسا لو مغ تأثيخ عمى استقخار السؤسدة مغ الجانب السالي والحي يزسغ ليا عجـ تعخضيا 
للإفلاس. وأي مؤسدة تدعى لأف يكػف ليا ليكل تسػيمي أمثل، لحلظ سشحاوؿ مغ خلاؿ ىحا السبحث 

ومحجدات   زخرائالتعخيف بالييكل التسػيمي برفة عامة والييكل التسػيمي  برفة خاصة إضافة إلى 
 اختيار الييكل التسػيمي  ومختمف الشطخيات السفدخة لو وندبو.

  السظمب الأول: مفيؾم الييكل التسؾيمي
تعج قخارات التسػيل مغ القخارات السالية السيسة في السؤسدة التي تبحث عغ مرادر التسػيل سػاء كاف 

لاثشيغ، بسا يزسغ تحقيق أدنى تكمفة، ذلظ عغ شخيق أمػاؿ السمكية أو عغ شخيق الجيػف أو مديج بيغ ا
 .ويعخؼ مديج الجيػف وليكل السمكية بالييكل السالي

تػليفة مرادر التسػيل التي اختارتيا السؤسدة لتغصية استثساراتيا، ويتكػف الييكل السالي مغ  :"14تعخيف -
عشاصخ شػيمة ومتػسصة مجسػعة العشاصخ التي تذكل جانب الخرػـ في السيدانية العامة، سػاء كانت ىحه ال
لحلظ الييكل التسػيمي ". الأجل أـ كانت قريخة الأجل، وسػاء كانت أمػاؿ ديغ )اقتخاض( أو أمػاؿ ممكية

 ىسا:لمسؤسدة يػضح الرػرة التي تعكذ السرادر التسػيمية لأصػليا، حيث يتكػف مغ عشرخيغ 
دجاد ذلظ السبمغ ظ بإبخاـ عقج تمتدـ بو بوىي حرػؿ السؤسدة عمى مبمغ معيغ والاستفادة مشو وذل الجيؾن: -

 لمييئة السعشية.
 ىي تمظ السداىسات التي يداىع بيا ملاؾ السؤسدة مقابل حرػليع عمى حقػؽ معيشة.  الأمؾال الخاصة: -
ة مسا يعطع الجيػػف الػحي يعػطع قيسة السؤسدىػ ذلظ السديج السكػف مغ الأمػاؿ الخاصػة و  :12تعخيف -

 1وفي نفذ الػقت يخفس تكمفة الأمػاؿ. ثخوة السداىسيغ
 .ىػ ليكل مرادر التسػيل أو جانب الخرػـ وحقػؽ السمكية في السيدانية العسػمية :13تعخيف -
 2.ىػ الشدبة التسػيمية لمسؤسدة أي الرػرة التي تعكذ السرادر التسػيمية لسختمف أصػليا :14تعخيف  -

 :يما يم أما فيسا يخز تعخيف الييكل التسػيمي  فشحكخ
ذلظ السديج مغ الأمػاؿ الخاصة والجيػف الحي يخفس تكمفة الأمػاؿ ويعطع في نفذ  ":14التعخيف  -

 3."الػقت قيسة السؤسدة مسا يؤدي إلى تعطيع ثخوة السداىسيغ
 

                                                           
، مجمة أثخ محجدات الييكل التسؾيمي عمى الأداء السالي في السؤسدات الاقترادية السجرجة في بؾرصة الجدائخيسيشة مدخاتي، رميجي عبج الػىاب،  1

 .318، ص2020، جانفي 01، العجد11الاقتراد الججيج، السجمج
، 2021،جػاف 02، العجد02، مجمة الكيسة السزافة لاقتراديات الأعساؿ، السجمجالييكل التسؾيمي الأمثل ومؤشخات تقييسوػ، ربيعة عبػ، ىػدة عب 2
 .81-80ص-ص

3 Jean marie Gagnon, Nabil Khouri, Traité de gestion financière, 2 édition, Gaëtan Mourin, Paris, 1981, p343. 
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" ىػ ذلظ السديج مغ التسػيل السستمظ والسقتخض الحي يجعل السعجؿ السػزوف لكمفة التسػيل :12التعخيف  -
 1نى حج مسكغ".في أد

القخوض وحقػؽ السمكية الحي يتختب عميو إحجاث   مغ الييكل التسػيمي  ىػ ذلظ السديج :"13التعخيف -
السػزوف  التػازف بيغ العائج والسخاشخة بصخيقة تؤدي إلى تعطيع قيسة الأسيع الدػقية، ويكػف عشج السعجؿ

لتسػيمي يجب أف تتزسغ السػازنة بيغ السخاشخة لكمفة رأس الساؿ في أدنى مدتػى لو، إذا فدياسة الييكل ا
 2ومدايا العائج".

 السظمب الثاني: خرائص الييكل التسؾيمي
يتسيد بالخرائز التالية مغ  أىسيا ما  التسػيمي  يسكغ القػؿ أف الييكل مغ خلاؿ التعاريف الدابقة 

 3:ييم
 تسػيمية بأقل تكمفة وأدنى مخاشخ؛تجبيخ الاحتياجات ال -
 والعائج عمى الأمػاؿ السدتثسخة؛ ربحية السؤسدة تعطيع -
 ى مخاشخ الأعساؿ ومعلات الشسػ؛عمتقميل السخاشخ السالية وتقميل أثخىا  -
 القجرة عمى الػفاء بالجيغ؛ -
السداىسة في تحقيق التػازف بيغ مكػنات ليكل التسػيل الجاخمي والخارجي، وتحقيق التػازف والتشاسق بيغ  -

 لتسػيمي والاستثساري.مكػنات الييكل ا
  الييكل التسؾيمي رادرالسظمب الثالث: م

لمسؤسدة عجة احتياجات ولتغصية تمظ الاحتياجات تحتاج إلى العجيج مغ السرادر الستػفخة لجييا، سػاء 
ة أو خارجية شػيمة الأجل او قريخة الأجل، ومغ خلاؿ ىحا السصمب سشتصخؽ إلى مختمف تمظ كانت داخمي

 يمية.السرادر التسػ 
 

 

 

 

 

                                                           
 .307، ص2013، الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، الإدارة السالية الحجيثةخاليع العامخي، محمد  عمي إب 1
، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، أثخ الييكل التسؾيمي عمى ربحية الذخكات الرشاعية السجرجة في بؾرصة عسانسارية صالح عبج الخحيع سسخيغ،  2

 .14، ص2019عساؿ، جامعة عساف العخبية، الأردف، تخرز تسػيل ومرارؼ، كمية الأ
 .81، مخجع سابق ، صىػدة عبػ، ربيعة عبػ 3
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 : شكل تؾضيحي يسثل مرادر الييكل التسؾيمي(14الذكل رقؼ)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى ما سبق.

 يشبغي عمى الإدارة السالية الالساـ أولًا بصبيعة الأمػاؿ التي تحتاج إلييا الذخكة، حتى يسكغ تحجيج أنػاع
مػاؿ اللازمة، وبعج ذلظ يتع البحث عغ عسمية التسػيل، أي البحث عغ السرجر التي سيدتخجمو لمحرػؿ الأ

وتكاليفو  رجر مغ مرادر التسػيل مخاشخ خاصةعغ الشػع السعيغ مغ الأمػاؿ اللازـ حيث أف لكل م
ى السجيخ السالي تي يجب عمسسيدات ومجسػعة مغ الالتدامات، الالخاصة، كسا أف لكل مرجر مجسػعة مغ ال
 إلى: السػضحة في الذكل أعلاه وتقدع مرادر التسػيل الالساـ بيا جيجاً لمحفاظ عمى استقخار الذخكة

 ة الأجل ومرادر شػيمة الأجل.وتقدع إلى مرادر قريخ مؽ حيث الدمؽ :  -4
أرباح خوض( ومرادر تسػيل خارجية )إلى مرادر تسػيل خارجية )سشجات، قوتقدع مؽ حيث السرجر:  -2

 محتجدة، بيع أصػؿ(. 
وتقدع الى أمػاؿ مقتخضة )القخوض، الدشجات( وأمػاؿ مسمػكة )الأسيع العادية : مؽ حيث السمكية -3

 والسستازة، الأرباح السحتجدة(.

 مرادر الييكل التسؾيمي

  التسؾيل طؾيمة الأجل مرادر

 مرادر الاستجانة

تسؾيل قريخة الأجلمرادر ال  

 الأسيؼ السستازة

 الائتسان التجاري 

 الأسيؼ العادية

 مرادر التسؾيل السستمػ

 قخوض طؾيمة الأجل

 الائتسان السرخفي

السحتجدة الأرباح  

 الدشجات
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إلى قدسيغ: مرادر  وتقدع مرادر التسػيل وفقا لمفتخة الدمشيةأنؾاع التسؾيل وفقا لمفتخة الدمشية:  -4-4
 لأجل ومرادر التسػيل شػيمة الأجل.تسػيل قريخة ا

تمجأ السؤسدات إلى التسػيل قريخ الأجل لتسػيل احتياجاتيا  مرادر التسؾيل قريخة الأجل:-4-4-4
لتسػيل رأس الساؿ  ، كسا وتمجأ إلية أيزاً سؤسدةقريخة الأجل، حيث تعج مغ أىع مرادر التسػيل التذغيمية لم

ا ومجيػنتيا، وتتسيد ىحه السرادر لجاخمي لمتسكغ مغ تغصية مخدونيالشاتج عغ الديادة والشسػ في نذاشيا ا
  1.أنو يسكغ الحرػؿ عمييا بديػلة

 أىؼ مرادر التسؾيل قريخة الأجل:
ىػ الائتساف الشاشئ بيغ السشذآت مغ خلاؿ السبيعات الآجمة، حيث يدجل مغ قبل  الائتسان التجاري: -

مجيشة و أوراؽ قبس وتعتبخ  حدابات ومغ قبل البائع عمى أنوالسذتخي عمى أنو حدابات دائشة وأوراؽ دفع 
العسػمية لأية مشذأة غيخ مالية، وتدداد أىسيتيا في  الحمع الجائشة أىع فقخة مغ مكػنات السصمػبات في السيدانية

ا السؤسدة الرغيخة بدبب شحة مرادر التسػيل الأخخى الستاحة أماميا ويعج الائتساف التجاري مرجرا ائتساني
 2تمقائيا لمسؤسدة لأنو يختبط بالسذتخيات الآجمة التي تحرل عمييا.

يقرج بالائتساف السرخفي في ىحا الرجد القخوض السرخفية قريخة الأجل التي  الائتسان السرخفي: -
تحرل عمييا السشذأة مغ البشػؾ، ويأتي ىحا الشػع مغ الائتساف في السختبة الثانية بعج الائتساف التجاري، 

ظ مغ حيث درجة اعتساد السؤسدة عميو كسرجر لمتسػيل قريخ الأجل ويجخل ىحا الشػع في السيدانية وذل
العسػمية لمذخكة السقتخضة في بشج قخوض مرخفية قريخة الأجل، وتذغل السرارؼ التجارية مخكدا ميسا في 

ة بذكل مدتسخ، ىحا وتدعى الدػؽ الشقجية لأنيا تػفخ الأمػاؿ الزخورية لتدييخ الأنذصة التجارية والرشاعي
الذخكات التي تبجأ بالشسػ والتػسع إلى تحقيق حاجاتيا الإضافية مغ التسػيل عغ شخيق الاقتخاض مغ 
السرارؼ التجارية، حيث يعج الشذاط الأكثخ أىسية بيغ أنذصة البشػؾ التجارية وذلظ لكػف القخوض السقجمة 

في رخؼ تجاري وبالتالي فيي السرجر الأكثخ أىسية لمعسلاء تسثل الجدء الأىع مغ بيغ مػجػدات كل م
تذكيمة إيخادات السرخؼ ومغ ىحا السشصمق حخصت البشػؾ عمى تخصيط سياستيا الائتسانية بيجؼ السحافطة 

 3عمى جػدة مػجػداتيا الاستثسارية وتقميل خدائخىا مغ الجيػف إلى أدنى حج مسكغ.
 مرادر التسؾيل طؾيمة الأجل: -

، وتعج 4شػيل الأجل بأنو الحرػؿ عمى الأمػاؿ التي يكػف استحقاقيا أكثخ مغ سشة ويعخؼ التسػيل
ػيمي، وتدعى الذخكات الى الحرػؿ عمى مرادر الأمػاؿ شػيمة الأجل وبالذكل أحج مكػنات الييكل التس

                                                           
، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ، أثخ الييكل التسؾيمي عمى الديؾلة في الذخكات الرشاعية السداىسة العامة الأردنيةنساء أحسج عبج الصخاونة،  1

 .15-12، ص2019جامعة مؤتة، الأردف،  تخرز إدارة مالية، كمية الجراسات العميا،
-، ص2010، الصبعة الخابعة، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، -أطخ نغخية وحالات عسمية-الإدارة الساليةعبج الدتار الرياح، سعػد العامخي،  2
 .242-241ص

 .246محمد عمي إبخاليع العامخي، مخجع سابق، ص 3
 .113، ص2010عة الأولى، دار صفاء لمشذخ والتػزيع، الأردف، ، الصب، مبادئ التسؾيلشارؽ الحاج 4
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 ،سخاشخالية، ومجى تحسل الادارة لمالسلائع لجعع استثسارات الذخكة وحدب الطخوؼ الدائجة في الأسػاؽ الس
وتدعى الذخكات إلى تسػيل احتياجاتيا مغ التجفق الشقجي الجاخمي الستسثل بالأرباح السحتجدة والاحتياشات، 

 .ى الاقتخاض شػيل الأجل ورأس الساؿ السستمظمجأ الذخكة إلولكغ في حاؿ عجـ كفاية التسػيل الجاخمي، ت
 أىؼ مرادر التسؾيل طؾيل الأجل: -

، الشػع الأوؿ التسػيل السقتخض ويذسل مة الأجل مغ نػعيغ مغ التسػيلتتكػف مرادر التسػيل شػي
عمى الدشجات والقخوض شػيمة الأجل، والشػع الثاني التسػيل السستمظ ويذسل عمى أرباح محتجدة والأسيع 

 العادية والأسيع السستازة.
 التسؾيل السقتخض ويتكؾن مؽ قخوض طؾيمة الأجل والدشجات: -
  جل:القخوض طؾيمة الأ -

حيث تتع  ،تعج إحجى مرادر التسػيل الستاحة شػيمة الأجل، والتي تسشح مباشخة مغ الجياز السرخفي
يا، وتقػـ الجية السسػلة عسمية التسػيل بتقجيع شمب مغ قبل السؤسدة لسبمغ معيغ مغ الساؿ لتسػيل نذاشات

ويكػف السبمغ محجد  مشح القخوض، بجراسة و تحميل ذلظ الصمب وفق معاييخ وقػانيغ يعتسج عمييا البشظ في
حدب الاتفاؽ آخحيغ بعيغ الاعتبار التجفقات  الكيسة وبتاريخ استحقاؽ يستج لأكثخ مغ سشة، ويتع الدجاد

الشقجية الخاصة بالسقتخض والتي سيتع مغ خلاليا سجاد القخض، حيث أف الصمب عمى الاقتخاض يدداد كمسا 
ئسة لتقجيسيا كزساف(، ولقجرتيا عمى تحقيق أعمى ربحية مغ زادت ندبة الأصػؿ الثابتة)الأصػؿ السلا

السػجػدات، وكمسا اتجو أصحاب السمكية للاستثسار في مذاريع ذات مخاشخة مختفعة ندبيا وكاف التسػيل يتع 
صػؿ السذخوع لرالحيع وحسايتيع في حالة فذل عغ شخيق الاقتخاض، فإف ذلظ سيجفع الجائشيغ لصمب رىغ أ

ل تسػيل السجيشيغ لسذاريع لا تحتػي عمى أصػؿ قابمة لمخىغ، وبالتالي تقل تكمفة الػكالة الشاتجة السذخوع، ويق
عغ تزارب السرالح بيغ أصحاب السمكية والجائشػف وبالتالي سيقل فائس الأمػاؿ لجى الذخكة نتيجة لتدجيج 

  1قبل.القخوض والحي يسكغ أف يدتخجمو السجراء لرالح تسػيل الاستثسارات في السدت
  الدشجات: -

، ويعج مدتشج مجيػنية شػيمة الأجل، وليا تاريخ استحقاؽ سؤسدةيعتبخ الدشج وثيقة قانػنية ترجرىا ال
دورية ويكػف ندبة مغ  يحق لحامميا الحرػؿ عمى الكيسة الاسسية ويعصي لحامميا سعخ فائجة وبرػرة

الأجل، وذلظ بدبب شػؿ السجة بيغ تاريخ الجيغ، وتعتبخ الدشجات مرجرا ىاما مغ مرادر التسػيل شػيل 
 .الإصجار وتاريخ الاستحقاؽ

السؤسدة والأسػاؽ السالية فإف أوؿ عشرخ مغ  كسا أشيخ إلى أنو في حالة عجـ تساثل السعمػمات لجى
عشاصخ تسػيل السؤسدة يتع تػليجه مغ مرادر داخمية، وإذا لع تكغ الأمػاؿ التي تع تػليجىا داخميا كافية، 

السؤسدة إلى استخجاـ الجيػف الخارجية، ثع استخجاـ عسمية إصجار حقػؽ السمكية كػنيا آخخ مرجر تمجئ 
                                                           

، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، (2115-4991أثخ الييكل السالي عمى عؾائج أسيؼ قظاع الذخكات الرشاعية الأردنية لمفتخة)ىذاـ محسػد كشعاف، 1 
 .52-51ص-، ص2006تخرز تسػيل ومرارؼ، كمية الإدارة والأعساؿ، جامعة آؿ البيت، الأردف، 
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الجيغ، أو ما يدسى بالخفع تسػيمي تمجأ إليو السؤسدة قبل افلاسيا، ولاشظ أف ىشاؾ مشفعة مغ التسػيل ب
  1.ختبة عميو، والحي يعج أحج أقل مرادر التسػيل كمفة نطخا لمتدييلات الزخيبية الستالسالي

 التسؾيل السستمػ ويتكؾن مؽ الأسيؼ السستازة والأسيؼ العادية والأرباح السحتجدة: -
تعج الأسيع السستازة مغ مرادر التسػيل شػيمة الأجل اليامة في الذخكات السداىسة  الأسيؼ السستازة: -

ر التسػيل الخارجية، وذلظ العامة، ويعتبخىا البعس مغ مرادر التسػيل الجاخمية والبعس الآخخ مغ مراد
الأمػاؿ السستمكة مع خرائز الأمػاؿ السقتخضة)ىجيشة(، حيث أنو عشج الكياـ  لكػنيا تجسع خرائز

بترفية السؤسدة تأتي الأسيع السستازة مغ حيث الأولػية في نيل الحقػؽ مغ حريمة الترفية بعج الجيػف 
التي تتغيخ  الدشػي عمى الشكيس مغ الأسيع العاديةوقبل السداىسيغ العادييغ، كسا تدتحق ندبة مغ الجخل 

حرتيا مغ الجخل الدشػي بتغيخ الأرباح الستحققة وندبة التػزيعات، وباستصاعة الييئة العامة اتخاذ قخار 
بعجـ تػزيع أية أرباح عمى حسمة الأسيع العادية دوف أف يؤدي مثل ىحا الإجخاء إلى اعتبار السؤسدة غيخ 

بالتداماتيا واحتساؿ إعلاف إفلاسيا، وذلظ عمى عكذ ما ىػ عميو الحاؿ عشج الاعتساد  قادرة عمى الػفاء
بالتسػيل عمى الأسيع السستازة والقخوض، وتعخؼ الأسيع السستازة بأنيا شكل مغ أشكاؿ رأس الساؿ السدتثسخ 

 2في الذخكة، وتقجـ لسالكييا السيدتيغ التاليتيغ:
 س الشطخ عغ نتيجة أعساؿ الذخكة إف كانت ربحا أـ خدارة.تحقق ليع عائجا سشػيا ثابتا بغ -1
 تعصييع مخكدا ماليا مستازا مقارنة مع حسمة الأسيع العادية.  -2
حرة في رأس ماؿ الذخكة، وىػ حق متبقي أو حق فزمة عمى  يسثل الديع العادي الأسيؼ العادية: -

غ يحسل السؤسدة أي أعباء أو التدامات ف التسػيل مغ خلاؿ الأسيع العادية لحيث أ ،مػجػدات الذخكة
قانػنية مثل تقجيع التػزيعات لحسمة الأسيع العادية، يعكذ أشكاؿ التسػيل الأخخى كالأسيع السستازة والدشجات، 

الديع العادي لمسدتثسخيغ الآخخيغ مغ خلاؿ الأسػاؽ الثانػية وتعج  اكسا يحق لحسمة ىحه الأسيع أف يبيعػ 
كثخ اتباعا مغ قبل الذخكات في الحرػؿ عمى السػارد التسػيمية ويسثل حرة في الأسيع العادية ىي الأ

 3ممكية الػحجة الاقترادية تخػؿ صاحبيا الحرػؿ عمى الأرباح بعج تدػية الالتدامات تجاه الآخخيغ.
مكية وىي الأمػاؿ التي يحتفع بيا السذخوع بعج تػزيع العػائج. وىي جدء مغ حقػؽ السالأرباح السحتجدة:  -

لأنيا ناجسة عغ أعساؿ السذخوع، وكحلظ يسكغ استخجاـ مخررات الاىتلاؾ في التسػيل بالإضافة إلى 
السؤف التي زاؿ الخصخ عشيا وشكمت مغ أجمو، ويخى البعس أف ىحه الأمػاؿ لا تكمفة ليا، باعتبار أف 

لسذخوع، ولكغ ىحا الاعتقاد السذخوع حرل عمييا دوف مقابل بل وىي جدء مغ الأرباح ولا تسثل تكمفة عمى ا

                                                           
، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، تخرز محاسبة، كمية الأعساؿ، جامعة الإسخاء، أثخ الييكل التسؾيمي عمى استسخارية الذخكاتمحمد مخواف ربيع،  1

 .19، ص2017الأردف، 
، الصبعة الأولى، دار التحميل السالي(-التخظيط-الاستثسار-مبادئ الإدارة السالية إطار نغخي ومحتؾى عمسي) التسؾيلفيرل محسػد الذػاورة،  2

 .110، ص2013السديخة لمشذخ والتػزيع والصباعة، الأردف، 
3
 .159، ص2011، الصبعة الأولى، دار الفكخ ناشخوف ومػزعػف، الأردف، أساسيات الإدارة الساليةمحمد قاسع خراونة،  
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غيخ سميع فقج ولمسداىسيغ الحق في السػافقة أو السعارضة عمى احتجاز جدء مغ أرباحيع، لحلظ فمغ يتػقع 
 1مػافقتيع إلا إذا تػقعػا الحرػؿ عمى عائج في الدشػات القادمة لا يقل عسا يحرمػف عميو حاليا.

   نغخيات ومحجدات الييكل التسؾيميالسبحث الثاني: 
تسثل قزية الييكل التسػيمي  أحج أىع القزايا في مجاؿ التسػيل التي نالت اىتساما نطخيا وتجخيبيا 
عسا سػاىا مغ جانب السفكخيغ والباحثيغ في ىحا السجاؿ، مسا أدى إلى تبايغ الآراء حػؿ فكخة وجػد ليكل 

 .ىحا السػضػع التي عالجت سحجداتضيػر العجيج مغ الشطخيات والتسػيمي أمثل مغ عجمو و 
 السظمب الأول: الشغخيات السفدخة لمييكل التسؾيمي

 :يحيث نحكخ مشيا ما يم مييكل التسػيمي السفدخة ل شطخياتالتعجدت 
أف الشطخية القائمة بأف تكمفة رأس  Modigliani & Millerالباحثاف يخى  نغخية مؾدغمياني وميمخ: -1

 نساذجيقة التسػيل، حيث تست البخىشة عمييا باستخجاـ الساؿ في الذخكة تبقى ثابتة بغس الشطخ عغ شخ 
رياضية ومشصق اقترادي، وقج افتخض الباحثاف تػفخ شخوط مثالية أسػاؽ رأس الساؿ تتزسغ ترخؼ 
السدتثسخيغ بعقلانية وعجـ وجػد عجد تكمفة لمسعمػمات وعجـ وجػد تكمفة لمسبادلات أو عسػلة لمػساشة 

دخل وربح رأسسالي ووجػد عجد كبيخ ججا مغ الستعامميغ في الأوراؽ السالية بالإضافة إلى عجـ وجػد ضخائب 
. وعمى أساس ىحه الفخضيات وباستخجاـ مبجأ رافعة التسػيل الذخرية والكياـ بعسميات البيع في الدػؽ 

ساؿ والذخاء الستدامغ في الدػؽ تػصل الباحثاف إلى الاستشتاج بأف ليكل التسػيل لا يؤثخ عمى تكمفة رأس ال
 وعمى قيسة الذخكة.

بإضافة السشافع الزخيبية الشاتجة عغ ازدياد حجع التسػيل بسرجر الجيغ نتيجة لمفػائج السجفػعة قاـ 
ـ، حيث أضيخت بأف التسػيل بالجيغ يسكغ أف يتدبب في 1963"مػدغمياني وميمخ" بتعجيل نسػذجيسا في عاـ 

الستحققة مغ رسسمة ىحه الفػائج، وبالتخفيف مغ  رفع قيسة الذخكة بسا يػازي قيسة السشفعة الزخيبية
الأصمي وذلظ بعجـ ترخؼ السدتثسخيغ بعقلانية ووجػد تكمفة لمسعمػمات ووجػد  نسػذجيعافتخاضاتيع في 

تكمفة لمسبادلات وعسػلات الػساشة وضخائب الجخل والخبح الخأسسالي وعجـ وجػد مشافدة تامة في الدػؽ، فقج 
 ثيخ في ىحه الحالة لمييكل التسػيمي عمى قيسة السؤسدة.تػصلا إلى أنو يػجج تأ

، فديادة ندبة الاقتخاض في ما بيغ مشافع الاقتخاض وتكاليفوتعتسج ىحه عمى فكخة التػازف  نغخية السؾازنة: -2
الييكل التسػيمي يتختب عمييا انخفاض في متػسط تكمفة الأمػاؿ وارتفاع في قيسة السؤسدة بالتبعية، نطخا 

غيخ أف زيادة ندبة الأمػاؿ السقتخضة  اض التكمفة الفعمية للأمػاؿ السقتخضة بدبب الػفخات الزخيبية.لانخف
خفاقيا في إيتختب عميو ارتفاع مخاشخ افلاس السؤسدة وتكاليف الػكالة بدبب الخػؼ مغ  معيغحج  عغ

العائج السصمػب عمى الاستثسار  عشو زيادة في معجؿ عما سيشجالػفاء بالتداماتيا السالية اتجاه السقخضيغ وىػ 
  في أسيع وسشجات السؤسدة الأمخ الحي يؤدي إلى ارتفاع تكمفة الأمػاؿ وانخفاض قيسة السؤسدة.

                                                           
 .319، ص2014الأولى، دار الإعرار العمسي لمشذخ والتػزيع، الأردف، ، الصبعة الإدارة السالية السعاصخةمحسػد عدت المحاـ، وآخخوف،  1
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والشتيجة ىشا ىي أف عمى السؤسدة أف تػازف بيغ فػائج الاقتخاض وتكاليفو إلى أف يتع الػصػؿ إلى 
الجيغ  إضافية مغ تداوى فييا الفػائج الحجية لكل وحجةلييكل التسػيل ويتع ذلظ عشج الشقصة التي ت  السدتػى 

 1.التكاليف الحجية لمجيغ مع
سشة   Donaldsonجحور ىحه الشطخية لجراسة قاـ بياتعػد  نغخية التختيب التفزيمي لسرادر التسؾيل: -3

 ـ حػؿ الدمػؾ التسػيمي لمذخكات، حيث لاحع مغ خلاؿ دراسة قاـ بيا عمى عيشة مغ الذخكات1961
الأمخيكية الكبيخة أف ىحه الأخيخة تفزل التسػيل الجاخمي عمى التسػيل الخارجي، وذلظ باحتجاز جدء مغ 
صافي الأرباح لاستعسالو في تسػيل الفخص الاستثسارية الججيجة، وعميو استشتج أف تختيب مرادر التسػيل 

لتكاليف السعاملات التي تخمق شػيمة الأجل تكػف حدب أفزميتيا لمذخكات، وىحا التفزيل يخجح بالأساس 
( فإف 1984)  Majluf & Myersوكسا جاء بجراسة  2تفاوتا في تكاليف مرادر التسػيل الستاحة لمذخكة.

الذخكات تطيخ تجرجا في استخجاميا لسرادر التسػيل، فيي تفزل أولا استخجاـ التسػيل الجاخمي الحي يذسل 
الخارجي لأنو أرخز مرجر تسػيل ولا يتختب عميو تكاليف الأرباح السحتجدة والاحتياشات عمى التسػيل 

صجار ولا يػاجو معارضة كسا ىػ الحاؿ في إصجار الدشجات والأسيع العادية. وفي حاؿ عجـ كفاية مرادر إ
التسػيل الجاخمي في تغصية الاحتياجات التسػيمية فإف الذخكة تمجأ للاقتخاض عغ شخيق إصجار سشجات الجيغ 

ل لكػنيا أقل تكمفة مغ الأسيع العادية وأخيخا كسلاذ أخيخ تمجأ الذخكات لإصجار الأسيع القابمة لمتحػي
 3العادية.

تدتشج ىحه الشطخية أف السدتثسخيغ يستمكػف السعمػمات نفديا التي يستمكيا السجيخوف  نغخية الإشارة: -4
لسجيخوف يستمكػف معمػمات بخرػص السؤسدة، وىػ ما يعخؼ بالسعمػمات الستساثمة ولكغ في الحكيقة أف ا

أفزل مغ السدتثسخيغ الخارجييغ وىحا ما يعخؼ بالسعمػمات غيخ الستساثمة والتي يكػف لجييا تأثيخ كبيخ في 
مؤشخ السدتثسخيغ والحي قج يػثخ عمى  ليكل رأس الساؿ وغالبا ما يفدخ الأساس الحي تتخحه الإدارة عمى أنو

شطخية أف السؤسدات في الأوقات الصبيعية تدتخجـ التسػيل في أسيع السؤسدة في الدػؽ، وتفتخض ىحه ال
 .السمكية أكثخ مغ التسػيل في السجيػنية

إلا أف السعمػمات متػفخة ومتاحة لكافة السدتثسخيغ أي أنيع في ىحه  Westonوبالاتجاه نفدو أشار 
كبخ مغ السعمػمات والتي ، ولكغ غالبا ما تتاح لمسجيخيغ كسية أالشاحية متداووف بخرػص مدتقبل السؤسدة

  4لا تتػفخ لجى السدتثسخيغ خارج السؤسدة وتدتشج فكخة الإشارة إلى فكختيغ ميستيغ ىسا:

                                                           

، مجمة العمػـ الاقترادية وعمػـ 2144-2119محجدات الييكل التسؾيمي لمذخكات الرشاعية السداىسة بؾلاية سظيف خلال الفتخة حخكاتي نبيل، 1 
 .218، ص2018، ديدسبخ01، العجد18التدييخ، السجمج

، محكخة السخونة السالية وقخارات ليكل رأس السال في الذخكات الرشاعية السجرجة في أسؾاق مجمذ التعاون الخميجيالخاشج،  فجاء مػسى محمد أبػ2
 .17ص ،2014لشيل درجة الساجدتيخ، كمية الاقتراد والعمػـ الإدارية، جامعة اليخمػؾ، الأردف، 

، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، كمية ية الذخكات السداىسة العامة الرشاعية الأردنيةأثخ ليكل رأس السال عمى ربحمرصفى عبج الله أحسج القزاة،  3
 .11، ص2008الاقتراد والعمػـ الإدارية، جامعة اليخمػؾ، الأردف، 

 .69اؽ، ص، جامعة بغجاد، العخ 83، العجد21، مجمة العمػـ الاقترادية والإدارية، السجمجنغخية ليكل التسؾيل الحجيثةصبيحة قاسع ىاشع،  4
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مػمات غيخ متػفخة لجى تكػف السعمػمات مػزعة بذكل غيخ متداو إذ أف السجيخوف يستمكػف مع -
 السدتثسخيغ؛

 أنيا لا تفيع ولا تجرؾ نفديا. حتى وإف كانت السعمػمات نفديا متػفخة ومتاحة لمجسيع إلا -
كسا نقتخح ىحه الشطخية نسػذجا لسحاولة التعبيخ عغ جػدة السؤسدة مغ خلاؿ ليكميا السالي فيسيد 

 Bلأحدغ أداء مغ السؤسدات مغ نػع  Aالسؤسدات مغ نػع  Bو Aالسدتثسخوف في الدػؽ ويرشفػنيا: 
 *Dوف في الدػؽ مدتػى حخجا للاستجانة ومغ أجل ترشيف مؤسدة ما في أحج الرشفيغ يحجد السدتثسخ 

والعكذ  *Dليا قجرة عمى الاستجانة يرل إلى A  فتخى الشطخية أف السؤسدات مغ الشػع الجيج الرشف
   1بالعكذ.

( عمى 2002)  Baker & Werglerتعتسج نطخية تػقيت الدػؽ التي وضعيا نغخية تؾقيت الدؾق: -5
إلا محرمة القخارات التسػيمية التي اتخحت في  ػما ىتخة زمشية معيشة فكخة أف الييكل التسػيمي لمذخكات في ف

الفتخات الدابقة بحدب الطخوؼ التي كانت سائجة في الدػؽ السالي. وعميو فإف السؤسدات لا تمجأ للاقتخاض 
ة أو إصجار أسيع إلا إذا كانت ضخوؼ الدػؽ ملائسة لحلظ. وعمى الخغع مغ أف ىحه الشطخية لا تحجد الصخيق

السشاسبة لتذكيل الييكل التسػيمي  داخل السؤسدة إلا أنيا تطيخ بعس الخرائز السسيدة لدػؽ رأس الساؿ 
الكمي داخل البمج والتي مغ شأنيا أف تؤثخ عمى ترسيع الييكل التسػيمي لمسؤسدات  الاقترادوضخوؼ 

 السجرجة في بػرصة الكيع.
ؤسدة الأسيع بالاعتساد عمى الػقت الحي تكػف فيو عمى ىحه الشطخية، ترجر إدارة الس حيث أنو، بشاء

تكاليف الأسيع والجيغ متفاوتة، حيث أنو إذا كانت الأسيع مكيسة بأقل مغ قيستيا عشج الاكتتاب فيكػف مغ 
 2.كتتاب يشبغي عمى الذخكة الإصجارالأفزل لمسؤسدة الاقتخاض، وإذا كانت أكثخ مغ قيستيا عشج الا

حي لمشغخيات السفدخة لمييكل التسؾيميرسؼ تؾضي(: 12)الذكل رقؼ  
 

 

 

 .سبق السرجر: مغ إعجاد الصالبيغ اعتسادا عمى ما

                                                           
، 2006، جامعة ورقمة، الجدائخ، 4، مجمة الباحث، العجد تحميل السقاربات الشغخية حؾل أمثمية الييكل السالي للإسيامات الشغخيةعبج الػىاب داداف،  1
 .142ص
شخكات القظاع الرشاعي  علاقة ليكل التسؾيل بخبحية الذخكة دراسة تظبيكية عمى عيشة مؽعبج الخالق ياسيغ البجراف، عادلة حاتع ناصح،  2

، 37، العجد10، مجمة العمػـ الاقترادية، كمية الادارة والاقتراد، البرخة، العخاؽ، السجمج2144-2114السدجمة في سؾق العخاق للأوراق السالية مؽ
 .96، ص2014

 الشطخيات السفدخة لمييكل التسػيمي

تػقيت الدػؽ نطخية  الإشارةنطخية   التختيب التفزيمي نطخية  
 لسرادر التسػيل

السػازنةنطخية  مػدغمياني وميمخنطخية    
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 السظمب الثاني: محجدات الييكل التسؾيمي
يتحجد الييكل التسػيمي  بسجسػعة مغ العػامل، بحيث لا يسكغ تقجيع نسػذج أمثل يتشاوؿ برػرة كافية 

 1:يما يمرات السديخ السالي لمسؤسدة، ومغ أىع ىحه العػامل كل العػامل التي تؤثخ عمى قخا
مع  وتتلاءـأف تكػف الأمػاؿ التي تحرل عمييا السؤسدة مشاسبة لأنػاع الأصػؿ السدتخجمة  السلائسة: -

 شبيعتيا، فسثلا يجب تسػيل الأصػؿ الثابتة بالقخوض شػيمة الأجل.
تداماتيا قريخة الأجل عشج آجاؿ استحقاقيا والستسثمة في تعبخ عغ قجرة السؤسدة عمى مػاجية ال الديؾلة: -

 مجسػع التجفقات الشقجية السحرمة مغ مختمف أنذصة السؤسدة.
تعشي قجرة السؤسدة عمى تكييف ليكميا السالي مع الاحتياجات التي تشذأ في الطخوؼ الستغيخة،  السخونة: -

 حتى تتسكغ مغ تعجيل مكػنات الييكل السالي. ويجب أف تكػف الخصة السالية لمسؤسدة مخنة برػرة كافية
احتياجات السؤسدة باختلاؼ أحجاميا، إذ تحتاج الكبيخة مشيا مػارد مالية كبيخة قج  تختمف حجؼ السؤسدة: -

تدتجعي الاستجانة أو زيادة عجد الذخكاء، وىي بيحا يسكغ أف تتحرل عمى القخوض بديػلة وتكمفة 
ا عادية إلا في حالات نادرة وعشج الزخورة بيشسا السؤسدات الرغيخة في ، حيث أنيا لا ترجر أسيسمشخفزة

 2.الدػؽ التي تعتسج عمى الأرباح السحتجدة وإصجار الأسيع
تسثل أحج أىع محجدات الييكل التسػيمي، حيث أف الشطخيات السالية اىتست بكيفية تختيب  ليكمة الأصؾل: -

سدة إلى العدخ السالي الحي قج يػقعيا في خصخ عجـ مقجرتيا السرادر التسػيمية وىحا حتى لا تتعخض السؤ 
عمى تدجيج الفػائج وأصل القخوض عشج تاريخ الاستحقاؽ، لحلظ تمجأ السؤسدة التي تتسيد أصػليا بتػفيخ 
عشرخ الأماف لمسقخضيغ بذكل كبيخ لتسػيل أنذصتيا، وتسثل الأصػؿ ذات الاستخجامات العامة في العجيج 

لحلظ  نا جيجا لمقخض، بيشسا لا تسثل الأصػؿ ذات الاستخجامات الخاصة ضسانا مشاسبا،مغ الأنذصة ضسا
  3.فإف مؤسدات العقارات تستاز بشدبة عالية مغ الخفع السالي

تعتسج السؤسدات التي تتسيد بدخعة نسػىا عمى التسػيل باستخجاـ القخوض بذكل كبيخ، كسا  معجل نسؾ: -
سيع، مقارنة بتكاليف التسػيل بالجيغ يذجع السؤسدات عمى الديادة في أف ارتفاع تكاليف التسػيل بالأ

  4الاقتخاض.
يقاس عسخ السؤسدة بعجد الدشػات التي مزت مشح تأسيديا ومباشخة أعساليا، ويعتبخ  عسخ السؤسدة: -

فكمسا ىحا السؤشخ مكياسا أساسيا لدسعة الذخكة وشيختيا وقجرتيا عمى الاستسخار في الشذاط الاقترادي، 
عسخت الذخكة أكثخ زادت قجرتيا في الحرػؿ عمى القخوض مغ الأشخاؼ الخارجية، أي أف العلاقة بيغ 

                                                           
 .82-81ىػدة عبػ، ربيعة عبػ، مخجع سابق، ص 1
، محكخة  لشيل شيادة الساجدتيخ، تخرز عمػـ التدييخ، قدع معيج اختيار التسؾيل الأمثل السديج التسؾيمي لمسؤسدة ومحجداتفزيمة رمزاني،  2

 .53، ص2003، الجدائخ، 03العمػـ الاقترادية، جامعة الجدائخ
 .140، ص2020ئخ، ، الجدا07، مجمة الجراسات السالية والسحاسبية الإدارية، السجمجالعؾامل السؤثخة عمى الييكل الساليسعيجة حسادي، بلاؿ شيخي،  3
دراسة تظبيكية عمى عيشة مؽ مؤسدات قظاع إنتاج -أىسية كفاءة السؤسدة الاقترادية في تحجيج الييكل السالي الأمثليػنذ مػنة، نحيخ نجساوي،  4

 .25، ص2021، الدعػدية، ديدسبخ02، العجد05، مجمة الإدارة والأعساؿ، السجمجالأغحية في الدعؾدية
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عسخ الذخكة وبيغ ندبة السجيػنية في ليكميا التسػيمي علاقة إيجابية حدب نطخية السػازنة. عمى الشكيس مغ 
سؤسدة وندبة السجيػنية عكدية، ذلظ، تخى نطخية تختيب أفزمية مرادر التسػيل أف العلاقة بيغ عسخ ال

بدبب مذكل عجـ تساثل السعمػمات الحي تعاني مشو الذخكات الحجيثة في الشذاط بذكل أكبخ مقارنة 
 بالذخكات القجيسة، وىػ ما يجفعيا للاعتساد أكثخ عمى الأمػاؿ السقتخضة.

فعت تكمفة الإفلاس تذيخ الجراسات أنو كمسا اتجيت السؤسدة نحػ التخرز كمسا ارت درجة التخرص: -
لجييا، وذلظ مقارنة مع مؤسدات أخخى مساثمة تتبع سياسة التشػيع. ولسا كاف الاقتخاض مغ شأنو أف يديج مغ 
مخاشخ الإفلاس، فإنو مغ الستػقع أف تسيل السؤسدات التي تعتسج عمى إنتاج مشتػج واحج إلى تخفيس ندبة 

 1اشخ.القخوض في ليكميا التسػيمي تجشبا لسديج مغ السخ
يختمف شكل الييكل السالي لمسؤسدة باختلاؼ السخحمة التي تسخ بيا الرشاعة، حيث  الرشاعة: دورة حياة -

تسخ الرشاعة عادة بالسخاحل التالية: مخحمة الانصلاؽ، الشسػ، الشزج، والتجىػر. فكل مخحمة مغ ىحه السخاحل 
الاعتساد عمى الأسيع العادية وذلظ لديادة  تؤثخ عمى شكل الييكل السالي، بحيث أف مخحمة الانصلاؽ يفزل

 احتسالات الفذل، أما في مخحمة الشسػ يدداد الاىتساـ بعامل السخونة لمتأكج مغ إمكانية الحرػؿ عمى الأمػاؿ
أمثل لجسيع السؤسدات، ولكغ ىشاؾ  عشج الحاجة إلييا...الخ، يججر الإشارة إلا أنو لا يػجج ليكل تسػيمي

بيقيا عمى مدتػى أي صشاعة مغ الرشاعات وذلظ شبقا لسخاشخ التذغيل التي لياكل مثمى يسكغ تص
 2تػاجييا ىحه الرشاعة، ووفقا لخرائز ليكل أصػليا.

يؤثخ معجؿ الفائجة عمى اتخاذ قخارات التسػيل تأثيخا كبيخا، فكمسا انخفس معجؿ الفائجة، كمسا  معجل الفائجة: -
 3.زاد الصمب عمى التسػيل في سػؽ الأمػاؿ

تختبط ىحه السخاشخ بقجرة السؤسدة عمى سجاد التداماتيا، حيث أنو كمسا زادت السخاشخ  :ساليةالسخاطخ ال -
 4.السالية)عجـ قجرتيا عمى الدجاد( التي تػاجييا السؤسدة قبل اعتسادىا عمى التسػيل باستخجاـ الاقتخاض

ذ أف مرادر إالسؤثخة في القخار التسػيمي، تعتبخ السدايا الزخيبية مغ أبخز العػامل  السدايا الزخيبية: -
تمظ ة التسػيل الخارجي تحقق وفخات ضخيبية تخفس مغ الستػسط السخجح لتكمفة الأمػاؿ، لحا يجب مخاعا

 5السدايا الزخيبية في عسمية اتخاذ القخار التسػيمي.
 
 

                                                           
 .222-220سابق، ص حخكاتي نبيل، مخجع 1
، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، تخرز اقتراد صشاعي، كمية العمػـ تأثيخ الييكل السالي عمى استخاتيجية السؤسدة الرشاعيةة، خ أنفاؿ حجة خبي 2

 .07ص ،2012 ، الجدائخ،-بدكخة-الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد خيزخ
-، ص2019، الجدائخ، 01، العجد06، مجمة دراسات اقترادية، السجمج ات الييكل السالي في السؤسدة الاقتراديةمحجدسميع مجمخ، وليج بذيذي،  3
 .122-121ص

 .08أنفاؿ حجة خبيدة، مخجع سابق، ص 4
 .267زويشة مخمخل، يحياوي مفيجة، مخجع سابق، ص 5
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 الخفع السالي وأثخه عمى الييكل التسؾيمي: السظمب الثالث
لية بييكل تسػيل السؤسدة، ويقرج بيا اعتساد السؤسدة عمى الاستجانة في سج تختبط الخافعة السا

احتياجاتيا السالية، بحيث تذكل أساسا يقػـ عميو الججؿ الشطخي بذأف رفع الجيغ، ولأف الخافعة السالية تعتبخ 
الانذغالات اليامة مغ الشطخيات التي تداىع في تفديخ الييكل السالي، وليحا فإف أثخ الخافعة السالية يعج مغ 

 .لمسديخيغ
مغ قجرة إف الخفع السالي لو ارتباط بالقخارات السالية الستخحة في السؤسدة، فيػ ناتج عغ  الخافعة السالية:

الإدارة السالية عمى تذغيل الأمػاؿ ذات التكاليف الثابتة مثل الجيػف والأسيع السستازة بحيث يسكغ ذلظ مغ 
غ خلاؿ ما يمي سشقػـ بتقجيع حػصمة عامة حػؿ الخفع السالي وأثخه عمى تػليفة زيادة قيسة الديع العادي، وم

 الييكل السالي لمسؤسدة.
 : مفيؾم الخافعة السالية -4
تعخؼ الخافعة السالية عمى أنيا" درجة اعتساد السشذأة في تسػيل أصػليا عمى مرادر التسػيل  يسكغ أف -

، مسا يؤثخ عمى الأرباح التي يحرل عمييا ات أـ أسيع مستازةذات الجخل الثابت، سػاء كانت قخوض أـ سشج
 1".السلاؾ كسا يؤثخ عمى درجة السخاشخة التي يتعخضػف ليا

استخجاـ تكاليف تسػيمية ثابتة مغ أجل تعطيع أثخ التغيخ في صافي الخبح قبل وتعخؼ كحلظ عمى أنيا"  -
  EPS.2  ػاحج مغ الأرباح السحققةعمى صافي الخبح لمديع العادي ال EBITالفػائج والزخائب 

 السخدودية الاقترادية والسخدودية السالية: -2
 السخدودية الاقترادية: -2-4

أداء الأصػؿ الاقترادية لمسذخوع، وتعخؼ بأنيا العلاقة بيغ الشتيجة الاقترادية  تعبخ عغ مجى 
لسػارد الستاحة مغ شخؼ ومجسػع الأصػؿ السدتعسمة لمحرػؿ عمييا، كسا تعبخ عغ كفاءة استعساؿ ا

السخدودية  القائسيغ عمى السذخوع خلاؿ فتخة زمشية معيشة بغس الشطخ عغ شخيقة التسػيل، و تحدب
  الاقترادية بالعلاقة التالية:

 

أي أف السخدودية الاقترادية تعبخ عغ ندبة الشتيجة إلى رأس الساؿ الاقترادي السدتعسل مغ شخؼ 
ػسائل الاقترادية مغ خلاؿ الشتائج الستحرل عمييا، وىػ ما يعكذ صػرة تدييخ السؤسدة في تقييع فعالية ال

 السؤسدة وقخاراتيا الاستخاتيجية.
 السخدودية السالية: -2-2

                                                           
، 01، العجد10، مجمة السؤسدة، السجمجالأداء السالي بالسؤسدة الجدائخيةدراسة العلاقة بيؽ الخافعة السالية و بكباقي مدعػدة، الجػزي جسيمة،  1

 .272، ص2021الجدائخ، جػيمية
 .268، ص2009، الصبعة الثانية، دار الحامج لمشذخ والتػزيع، الأردف، الإدارة الساليةفايد سميع حجاد،  2

 السخدودية الاقترادية= نتيجة الاستغلاؿ/الأصػؿ الاقترادية
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تعبخ السخدودية السالية عمى العائج الحي يحققو السلاؾ مغ استثسار أمػاليع في مذخوع معيغ، وىي مغ 
يا السدتثسخوف، حيث أنو بشاء عمى ىحا السؤشخ يقخر ىؤلاء إما السعمػمات السالية السيسة التي يحتاج

 :و تحػيل أمػاليع إلى استثسارات أخخى تحقق ليع عػائج أحدغ وتحدب كسا يميأالاحتفاظ باستثساراتيع فيو 

 

تعكذ السخدودية السالية العلاقة السػجػدة بيغ نتيجة السذخوع وأمػالو الخاصة، وىي تكيذ مجى قجرتو 
فأة أصحاب رؤوس الأمػاؿ السدتثسخة، أي تعشي العائج الحي يتحرل عميو السداىسػف لقاء وضعيع عمى مكا

لأمػاليع تحت ترخؼ السؤسدة، وتعتبخ العلاقة أعلاه ذات استعساؿ وتجاوؿ واسع في أوساط السحمميغ 
 1السالييغ.

 العلاقة بيؽ السخدودية السالية والاقترادية: -3
ودية اقترادية جيجة، ومخدودية مالية رديئة، وعكديا، يسكغ أف تتستع يسكغ أف تكػف لسؤسدة مخد

مؤسدة ذات مخدودية اقترادية ضعيفة بسخدودية مالية جيجة، ىحا التشاقس الطاىخي ناتج مغ أثخ الخافعة 
ة) السالية) معامل الاستجانة(، الحي يسكغ أف يزاعف السخدودية  بالشدبة لمسداىسيغ، فشدبة السخدودية السالي

 بالشدبة إلى الأمػاؿ الخاصة( عبارة عغ ججاء ندبتيغ:

 

 
فيحه العلاقة السشصكية تذيخ إلا أنو عشج مخدودية اقترادية مدتقخة، تتحدغ السخدودية السالية عشج 
ارتفاع معجؿ الاستجانة، فيسكغ لمسؤسدة أف تحدغ مغ مخدوديتيا السالية بالاستجانة، فاتخاذ القخارات فيسا 

ثسارات التي تعتسج عمى الاستجانة لا يسكغ أف ييسل معجلات الخصخ السختبصة بيا، إذ أف كل يخز الاست
خ الخافعة يتبعيا معجؿ خصخ مزاعف، والذكل التالي يػضح العلاقة بيغ مخدودية مالية بفعل أث

 2السخدوديتيغ:
 
 
 
 
 

                                                           
، مجمة الاجتياد لمجراسات القانػنية ة السؤسدات الاقترادية الخجميةأثخ الخافعة السالية عمى مخدوديبغ ناصخ عبج الكخيع، سائحي يػسف،  1

 .511، ص2022ماي الجدائخ، ،01، العجد12السجمج جامعة قالسة، والاقترادية،
2Salvador Ballada,Gestion Financiere, Edition Agen De France, 1997,p35    

الخاصة السخدودية السالية= الشتيجة الرافية/الأمػاؿ  

 السخدودية السالية= السخدودية الاقترادية*معامل الاستجانة.

/الأمػاؿ الخاصة(.  الشتيجة/ الأمػاؿ الخاصة=) الشتيجة/الأصػؿ(*)الخرػـ
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 : يؾضح العلاقة بيؽ السخدودية السالية والاقترادية(13)الذكل رقؼ
 

 

 

 

 
 Salvador Ballada,Gestion Financiere, Edition Agen De France, 1997,p35   السرجر:

 أثخ الخافعة السالية: -4
إف زيادة الخفع السالي في فتخة زمشية يعتسج عمى الييكل السالي، حيث تداعج عجة عػامل في تحجيج 

لعػامل مغ شخؼ السديخيغ، غيخ أنو تػجج ثلاث الييكل السالي لمسؤسدة، إذ تتفاوت درجة متابعة ىحه ا
 وجيات نطخ عمى الأقل يجب أخحىا بعيغ الاعتبار وىي:

 السداىسؾن  الفقخة الأولى:
ج مغ خلاؿ السخدودية السختفعة السحققة بفزل الخفع السالي السػجب ئيفزمػف الحرػؿ عمى أحدغ عا

 ودية ضعيفة، أي أف ندبةحالة كػف السخد ا عمى السؤسدة فيلكغ ىحا الترخؼ في نفذ الػقت يذكل خصخ 
الخفع السالي ىي وجياف لمدياسة السالية بيغ الخبح السختفع مغ جية ومخاشخ الخدائخ السختفعة مغ جية 

 أخخى.
  الفقخة الثانية: السقخضؾن 

 الإمكاف حفاضا عمىلسؤسدة والتي يفزمػنيا ضعيفة قجر يشرب اىتساميع عمى ندبة الاستجانة في ا
مسا قة الاقتخاض تجاوزت حجىا الأقرى، فيحا يعشي أف شا½ إذا كانت ندبة السجيػنية أقل مغ أمػاليع، ف

يرعب إيجاد مقخضيغ ججد، ولمخخوج مغ ىحه الػضعية، يحتع عمى السؤسدة الديادة في أمػاليا الخاصة، 
 الحي يؤدي إلى انخفاض ندبة الييكل السالي. الأمخ

  ن السديخو الفقخة الثالثة:
عمى غخار اىتساـ السداىسيغ والسقخضيغ بجػانب معيشة داخل السؤسدة، فإف اىتساـ السديخيغ يشرب 

سثل مرجرا لجخػؿ أيزا عمى مجى فعالية السؤسدة، وكحلظ الدياسة السالية الستبعة، لأف السؤسدة ت
 لتعخض لسخاشخارتفاع ندبة القخوض معشاه فقجاف الديصخة عمى السذخوع واحتساؿ االسديخيغ، إذ أف 

 1الترفية.
                                                           

1
 .15أنفال حدة خبيرة، مرجع سبق ذكره، ص 

 معجؿ دوراف الأمػاؿ السدتثسخة  معجؿ اليامر التجاري 

 أثخ الاستجانة السخدودية الاقترادية

ة          مدتػى الاستجانةتكمفة الاستجان  

 السخدودية السالية
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 ندب الخافعة السالية: -5
 ويسكغ تػضيح مختمف ندب الخافعة السالية مغ خلاؿ ما يمي: 

يقرج بشدب الخافعة السالية الشدب السدتخجمة لسعخفة كيفية قياـ مؤسدة ما بتسػيل نذاشاتيا وعسمياتيا 
ة معاييخ مدتخجمة لحداب الخافعة السالية التذغيمية أو كيفية تسػيل الالتدامات الستختبة عمييا، ىشاؾ عج

 1لمسؤسدات مشيا ما يمي:
 الفقخة الأولى: ندبة الاقتخاض إلى حق السمكية

يغ العلاقة بيغ التسػيل الحي تع بقخوض شػيمة الأجل إلى التسػيل السقجـ مغ أصحاب السذخوع، بت
 حقػؽ  ل في تعطيع أو زيادة عائجيمة الأجوتذيخ إلى مجى إمكانية استخجاـ السذخوع لأمػاؿ الجيػف شػ 

 .لسداىسيغا
 وتحدب بالعلاقة بالتالية:

السمكية= ندبة الاقتخاض إلى حق
قخوض شػيمة الأجل   
حقػؽ  السداىسيغ

 

خوض إلى التسػيل السقجـ مغ ػلا بحيث تػضح التسػيل الحي تع بقويسكغ استعساؿ ندبة أكثخ شس
 السذخوع. أصحاب

إجسالي القخوض=كيةندبة الاقتخاض إلى حق السم
حقػؽ  السداىسيغ
 

 الفقخة الثانية: ندبة الاقتخاض إلى إجسالي رأس السال
 تخكد عمى ندبة الجيػف شػيمة الأجل إلى رأس الساؿ الجائغ لمسذخوع أو إجسالي رأس الساؿ السدتثسخ.

القخوض شػيمة الأجل=ندبة الاقتخاض إلى إجسالي رأس السال
رأس الساؿ الجائع

 

 ة الثالثة: ندبة الاقتخاض إلى مجسؾع الأصؾل الفقخ 
 تذيخ إلى الشدبة السئػية للأمػاؿ التي تع الحرػؿ عمييا مغ السقخضيغ.

مجسػع القخوض=ندبة الاقتخاض إلى مجسؾع الأصؾل
مجسػع الأصػؿ

 

 ندبة الأصؾل الستجاولة إلى الاقتخاض الفقخة الخابعة:
غ مجسػع التدامات السذخوع، أىسية ىحه الشدبة تخجع إلى أف تػضح العلاقة بيغ الأصػؿ الستجاولة وبي

سجاد القخوض يتصمب استخجاـ الشقجية ومغ ثسة فإف السذخوع الحي يسمظ ندبة مختفعة مغ الأصػؿ الستجاولة 
 الدخيعة التحػؿ إلى سيػلة بالكياس إلى مجسػع التداماتو يكػف في مخكد أفزل مغ السذخوعات ذات الشدبة

 السشخفزة.

                                                           
 .243-235ص-، ص2006مخكد الاسكشجرية لمكتاب، مرخ، اقتراديات الاستثسار والتسؾيل،  عبج العديد، سسيخ محمد 1
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=ندبة الأصؾل الستجاولة إلى الاقتخاض
الأصػؿ الستجاولة
إجسالي القخوض

 

 الفقخة الخامدة: الأصؾل الثابتة إلى حق السمكية
تذيخ ىحه الشدبة إلى مجى استثسار أمػاؿ السلاؾ في الأصػؿ ذات معجؿ دوراف مشخفس، ويداعج 

مو، فإذا بمغت ىحه الشدبة حجا كبيخا كاف عمى ىحا السكياس الإدارة في تحجيج نػع التسػيل الحي يشبغي استخجا
إدارة السذخوع تسػيل الأصػؿ الخأسسالية الججيجة بالاعتساد عمى أمػاؿ السمكية وليذ عمى الاقتخاض إلا إذا 

 كاف بذخوط ميدخة.

=الأصؾل الثابتة إلى حق السمكيةندبة 
الأصػؿ الثابتة
حق السمكية

 

 ةالفقخة الدادسة: معجل تغظية الفائج
التي  يعتبخ مؤشخا عمى قجرة السؤسدة عمى مػاجية فػائج القخوض السدتحقة، حيث يػضح عجد السخات

 ج مغ أرباحيا، إذ كمسا زاد ىحا السعجؿ كمسا دؿ عمى ارتفاع قجرة السذخوع عمىتدتصيع أف تغصي فييا الفػائ
 .خجمة ديػنو

صافي الخبح قبل الفػائج=معجل تغظية الفائجة
الفػائج

 

 قخة الدابعة: معجل تغظية الأعباء الثابتةالف
تكسل ىحه الشدبة معجؿ تغصية الفائجة، حيث أنيا تأخح بعيغ الاعتبار السذاكل التي يسكغ أف تتعخض 
ليا السذخوع في حالة فذمو عغ سجاد أقداط الإيجار أو عجده عغ الػفاء بسجفػعات الفائجة، أو تػقفو عغ 

 دفع مختبات العامميغ.

صافي الخبح قبل الفػائج=ة الأعباء الثابتةمعجل تغظي
الأعباء الثابتة

 

 مدايا وعيؾب الخافعة السالية -6
في حالة الخفع السالي سشجج فخصة تحديغ الخبحية عغ شخيق الجيػف بكمفة ثابتة ندبيا، وتذغيل ىحه 

إلى أف  مى تحقيق ذلظالجيػف في عسميات الذخكة يحقق عائجا أفزل مغ كمفة الجيػف باقتخاض قجرة الذخكة ع
 1الخفع السالي يتحقق إذا ما تع في ضل عائج عمى السػجػدات أعمى مغ كمفة الاقتخاض السسيدات التالية:

 كمفة الاقتخاض ومخدود الاستثسار؛تحديغ العائج عمى حقػؽ السداىسيغ نتيجة الفخؽ بيغ  -
 ي الإدارة؛الجائشيغ لا صػت ليع ف السحافطة عمى الديصخة في السؤسدة لاف -
 ركة الآخخيغ في الأرباح السحققة؛عجـ مذا -
 الاستفادة مغ ميدة كػف الفػائج قابمة لمتخفيس مغ الزخيبة.  -

                                                           
أثخ كل مؽ الخافعتيؽ التذغيمية والسالية عمى ربحية الديؼ العادي لمذخكات السداىسة العامة الأردنية السجرجة في البؾرصة محمد شلاؿ ناصخ الجيغ،  1

 .20، ص2011دتيخ، تخرز السحاسبة، كمية الأعساؿ، جامعة الذخؽ الأوسط، الأردف، محكخة لشيل درجة الساج ،عسان
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 في فتخات التزخع يتع اقتخاض أمػاؿ ذات قػة شخائية عالية وإعادتيا بأمػاؿ ذات قػة شخائية أقل.  -
ؽ السالية وىحا أمخ ىي بحاجة إليو دائسا خاصة الاقتخاض بحكسة يسكغ السؤسدة مغ بشاء سسعة في الأسػا -

 عشجما تحتاج إلى السديج مغ الاقتخاض.
 أما في حالة كػف العائج عمى السػجػدات أقل مغ كمفة الاقتخاض فإف لمخفع السالي الدمبيات التالية: 

 خاض. انخفاض العائج عمى حقػؽ السداىسيغ بدبب كػف العائج عمى الاستثسار أقل مغ كمفة الاقت -
 شيغ وسيصختيع عمى إدارة السشذأة..احتساؿ تجخل الجائ -
في الحالات التي يكػف فييا التزخع مشخفزا )معجؿ التزخع أقل مغ معجؿ الفائجة عمى أمػاؿ الاقتخاض(  -

 لقػة الذخائية للأمػاؿ السقتخضة.فيتع الػفاء بأمػاؿ قػتيا الذخائية أعمى مغ ا
بالالتدامات السالية فإف ىحا سيؤثخ عمى الدسعة الائتسانية لمذخكة ويحج مغ في حالات التأخخ في الػفاء  -

 .قجرتيا عمى الاقتخاض بالسدتقبل
  الييكل التسؾيمي خمل : سبل ترحيحالسبحث الثالث

إف اليجؼ الخئيدي مغ عسمية تقييع تخكيبة الييكل التسػيمي لمسؤسدة ىػ معخفة وتحجيج مػاقع الخمل 
 فيو إف وججت.

 ة بييكل تسؾيمي غيخ أمثلدمب الأول: أسباب احتفاظ السؤسالسظ
حيث أنو بعج التصخؽ إلى عسمية تقييع تخكيبة الييكل التسػيمي نخمز إلى نتيجة مفادىا الحكع عمى 

 1حالتو، ويتمخز ىحا الحكع في ثلاث حالات رئيدية مسكشة ىي:
 ؛ليكل تسػيمي يتسيد بشدبة استجانة أقل مغ الشدبة السثمى -
 ؛ليكل تسػيمي يتسيد بشدبة استجانة أعمى مغ الشدبة السثمى -
 ؛تسػيمي يتسيد بشدبة استجانة مثمىليكل  -

حكع بعجـ عمى ضػء نتيجة عسمية التقييع، نتداءؿ عغ الخصى الػاجب الكياـ بيا، خاصة إذا صجر ال
 .أمثمية الييكل التسػيمي

تػجج العجيج مغ العػامل التي سعجلات السثالية: أسباب احتفاظ السؤسدة بسعجلات استجانة أقل مؽ ال -
يسكغ أف تكػف مغ بيغ أسباب عجـ اتخاذ السؤسدة للإجخاءات اللازمة لمػصػؿ إلى رفع مدتػى استجانتيا 

 مغ أجل تحقيق الييكل التسػيمي ، ومغ بيغ ىحه الأسباب نجج:

يفخضيا السقخض عمى السؤسدة إف لجػء السؤسدة إلى الاقتخاض يكػف مخفقا دائسا بذخوط ومحجدات  -
 السقتخضة، ما يشقز مغ مخونة القخارات السدتقبمية لمسؤسدة خاصة إذا كانت ىحه الأخيخة تعتسج في نذاشيا

                                                           
كمية العمػـ الاقترادية  ، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، تخرز مالية السؤسدة،نحؾ اختيار ليكل تسؾيمي أمثل لمسؤسدة الاقتراديةشعباف محمد،  1

 .131، ص2009الجدائخ، والتدييخ وعمػـ تجارية، جامعة أمحمد بػقخة بػمخداس، 
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عمى التغيخ السفاجئ والجائع لدياستيا مغ أجل السحافطة عمى مكانتيا في الدػؽ، ىحا ما يجعميا لا تدتخجـ 
 السعجؿ السثالي. مغ فزل استخجاـ معجؿ استجانة أقل، أي دائسا ما تالاقتخاضيةكل شاقتيا 

تػجج بعس السؤسدات التي تفزل استخجاـ معجؿ استجانة أدنى لمحفاظ عمى شاقتيا الاقتخاضية  -
لاستخجاميا في السدتقبل مغ أجل تغصية احتياجاتيا السالية الصارئة، وىحا مغ أجل الحفاظ عمى مخونتيا 

 بعيج.وتػازنيا السالي عمى السجى ال
تتجو  في البػرصة أو تمظ التي يستمكيا عجد صغيخ مغ السداىسيغ عادة ما سدعخةالإف السؤسدات الغيخ  -

نحػ استخجاـ معجؿ استجانة أدنى مغ أجل تخفيس احتساؿ الػقػع في الإفلاس، لأف في مثل ىحه السؤسدات 
عكذ السؤسدات السدعخة في أثخ الإفلاس جج قػي عمى مداىسييا لكبخ حجع حرريع فييا، وعمى يكػف 

البػرصة يكػف أقل عمى مداىسييا لرغخ حرريع فييا، لحا تفزل السؤسدات غيخ السدعخة في البػرصة 
  عادة الحفاظ عمى معجلات الاستجانة أقل مغ السعجلات السثالية.

تدعى بعس السؤسدات للاحتفاظ بػضعية مالية مسيدة وذلظ مغ خلاؿ الحرػؿ عمى نقاط مختفعة  -
لأوراقيا السالية، والتي تحجدىا بعس الػكالات السالية السخترة، وىحا يأتي مغ خلاؿ الاحتفاظ بسعجلات 

 استجانة جج مشخفزة.
تػجج العجيج مغ السؤسدات التي  أسباب احتفاظ السؤسدة بسعجلات استجانة أعمى مؽ السعجلات السثالية: -

 ػاجب استخجامو، وىحا ما يخمق العجيج مغ السذاكل ىيتعاني مغ معجلات استجانة تفػؽ السعجؿ السثالي ال
عجـ تسكغ السؤسدة مغ الػفاء بالتداماتيا اتجاه الجائشيغ، ما يجخىا إلى الإفلاس الحي يعتبخ أكبخ خصخ يسكغ 

  1لمسؤسدة الػقػع فيو.
ثالي، إلا رغع الخصخ الكبيخ الحي يدببو استخجاـ معجلات استجانة مختفعة مقارنة بسعجؿ الاستجانة الس

وأىع سبب وراء ، أنشا نجج بعس السؤسدات تفزل الحفاظ عمى معجؿ استجانة مختفع مقارنة بالسعجؿ السثالي
ع بزسانات مغ شخؼ الجولة بحسايتيا مغ الإفلاس في حالة عجـ قجرتيا تذلظ ىػ أف مثل ىحه السؤسدات تتس

ستجانة السختفعة التي تسيدت بيا السؤسدات عمى تدجيج ما عمييا اتجاه الجائشيغ، وىحا ما يفدخ معجلات الا
عغ الجشػبية مثلا في سشػات التدعيشات، وعجـ ترحيح لياكميا التسػيمية إلى غاية تخاجع الجولة  الكػرية

س، ما جعل السؤسدات الكػرية الجشػبية تتخاجع عغ الاحتفاظ بسعجلات لاالزسانات السسشػحة بخرػص الإف
 ة.استجانة مختفع
 اني: أساليب ترحيح الييكل التسؾيمي السظمب الث

تتسكغ السؤسدة مغ خلاؿ عسمية تقييع ليكميا السالي مغ استرجار حكع حػؿ تخكيبتو، ىل ىي تستمظ 
ليكل تسػيمي أمثل أـ لا، ويشبثق عغ ىحا الحكع العجيج مغ القخارات، فإذا كاف الحكع يقزي بأمثميتو فإنيا 

والحفاظ عمى مختمف ندب مرادر التسػيل السذكمة لو، أما إذا  تدعى إلى السحافطة عميو وذلظ بالحخص

                                                           
1
 .531مرجع نفسه، ص 
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كانت عسمية التقييع تقزي بعجـ أمثميتو، ولع تكغ ىشاؾ أسباب حكيكية تعيق عسمية الإصلاح، تػجب عمى 
 :يما يمالسؤسدة تقػيع ليكميا التسػيمي مغ الديخ بو نحػ ية، وذلظ باستخجاـ عجة شخؽ أبخزىا 

تعتبخ مغ أسيل الصخؽ التقػيسية لخمل الييكل التسػيمي. فالسؤسدة  ة الييكل التسؾيمي:إعادة ليكمة تخكيب -
 التي تستمظ معجؿ استجانة أقل مغ السعجؿ السثالي تقػـ وفقا ليحه الصخيقة بسا يمي:

الاستجانة مغ أجل إعادة شخاء أسيسيا، وىحه تعتبخ خصػة لإضعاؼ حزػر أمػاؿ السمكية في الييكل  -
 Atlanticوبالسقابل زيادة حرة الجيػف. وقج تع المجػء إلى ىحه الصخيقة مغ شخؼ شخكة  التسػيمي

Richfield  وعميو ، ـ حيث استجانت أكثخ مغ أربعة ملاييخ دولار مغ أجل إعادة شخاء أسيسيا1985سشة
 ؿ السثالي.٪ ،وىحا بعجما كاف لجييا معجؿ استجانة أدنى مغ السعج34٪ إلى 12ارتفعت ندبة استجانتيا مغ 

بيغ الجيػف وأمػاؿ السمكية، يتع وفق ىحه العسمية تبجيل أمػاؿ السمكية  "Swapاستخجام عسمية التبادل " -4
 ى أساس التقييع في الدػؽ السالي، وكشتيجة يتع رفع معجؿ الاستجانة.ممقابل الجيػف ع

  :ما يمي سثالي، بإمكانيا تصبيقأما السؤسدة التي لجييا معجؿ استجانة أعمى وتػد تخفيزو إلى السدتػي ال
، الاستجانةإصجار أسيع ججيجة مغ أجل تسكيغ السؤسدة مغ الاستغشاء عغ الشدبة الدائجة مغ أمػاؿ  -

 خكيبة السثالية لمييكل التسػيمي.وتحقيق الت
 نة التي سبق ذكخىا.بيغ أمػاؿ السمكية وأمػاؿ الاستجا  "Swapاستخجام عسمية التبادل " -2

ة ىحه العسميات مغ الشاحية الشطخية إلا أف تجديجىا عمى أرض الػاقع تعتخضو التذخيعات رغع سيػل
التي غالبا ما تزع قيػد وضػابط لسثل ىحه العسميات، وىحا  "التشغيؼ الجاخمي للأسؾاق السالية"مثل  ،التجارية

 هاستجانتيا مغ خلاؿ ىحمغ أجل استقخار الأسػاؽ السالية، لحلظ عمى السؤسدة التي تخغب في تغييخ ندبة 
 العسميات أف تخاعي تشطيسات الدػؽ السالي.

مغ السسكغ أف تقػـ السؤسدة بإحجاث تغييخ عمى مدتػى ليكميا التسػيمي وذلظ  التشازل عؽ الاستثسارات: -
عغ شخيق التشازؿ عغ بعس الاستثسارات غيخ السدتعسمة، أو غيخ الأساسية في الشذاط، ويتع استخجاـ 

 الستحرل عمييا مغ عسمية التشازؿ وفق شخيقتيغ:الديػلة 
السؤسدة التي تتسيد بسعجؿ استجانة ضعيف تدعى إلى رفعو، يسكغ أف يتدشى ليا ىحا مغ خلاؿ استخجاـ  -

في الدػؽ السالي، أو تػزيعيا عمى السداىسيغ مغ  حريمة التشازؿ في إعادة شخاء أسيسيا السصخوحة لمبيع
وبيحا تكػف قج أضعفت مغ أمػاؿ السمكية وفي السقابل تختفع ندبة  ،سػيل الحاتيأجل تخفيس القجرة عمى الت

 الاستجانة بالسقجار السخغػب فيو.
السؤسدة التي تتسيد بسعجؿ استجانة مختفع وتدعى إلى تقػيع ليكميا التسػيمي يسكغ ليا أف تشتيج شخيقة  -

ؿ في رد بعس الجيػف وعميو تخفيس ندبة حيث تدتخجـ حريمة التشاز ، ات كحل لحلظتالتشازؿ عغ التثبي
 1الاستجانة.

                                                           
1Aswath Damodaran, Finance d’entreprise, Traduction de la 2eme édition américaine sous la direction de Gérard 
Hirigoyen, 2eme édition, Paris, 2005,P848. 
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تبجو ىحه الصخيقة ودورىا في ترحيح الييكل التسػيمي بديصة إلا أف صعػبتيا تكسغ نقصتيغ 
 أساسيتيغ:

 إمكانية وجػد مذتخيغ راغبيغ في الحرػؿ عمى الأصػؿ السخاد التشازؿ عشيا بأسعار عادلة. -
يتحجد عغ شخيق تحييغ التجفقات الشقجية السشتطخة مغ الأصل السخاد تحجيج سعخ التشازؿ العادؿ الحي  -

 التشازؿ عشو.
إف عسمية تججيج استثسارات السؤسدة مغ السسكغ أف تكػف حلا لترحيح  تسؾيل الاستثسارات الججيجة: -

إلى تسػيل  وتقػيع خمل الييكل التسػيمي، فإذا كانت السؤسدة تعاني مغ ليكل تسػيمي مثقل بالجيػف فإنيا تمجأ
 الاستثسارات الججيجة بالاعتساد أكثخ عمى أمػاؿ السمكية، أما إذا كانت تستمظ ليكل تسػيمي يتسيد بسعجؿ
استجانة مشخفس، فإنيا تمجأ إلى تسػيل ىحه الاستثسارات عغ شخيق المجػء أكثخ إلى الاستجانة، وىحا مغ 

 1أجل الػصػؿ دائسا إلى الييكل التسػيمي .
 : ؾزيعات الأرباح عمى السداىسيؽتغييخ ندب ت -

تستمظ السؤسدة شخيقة أخخى لترحيح ليكميا التسػيمي، وذلظ عغ شخيق السذ بتػزيعات الأرباح عمى 
قجرة  لإضعاؼالسداىسيغ، فالسؤسدة التي تتسيد بسعجؿ استجانة أدنى يسكشيا رفعو مغ رفع ندبة التػزيعات 

جؿ استجانة مختفع وتػد تقميمو فتمجأ إلى سياسة تخفيس الأرباح التسػيل الحاتي، أما السؤسدة التي لجييا مع
 ، لاستجانة عشج الحاجة إلى التسػيلليغشييا عغ المجػء  ساالسػزعة، مغ أجل رفع قجرتيا عمى التسػيل الحاتي، م

 ومغ بيغ أىع نقائس ىحه الصخيقة ما يمي:
ات، خاصة في حالة تقميل ندبتيا بيجؼ صعػبة إقشاع السداىسيغ بإدخاؿ تغييخات عمى سياسة التػزيع -

الخفع مغ قجرة التسػيل الحاتي، ما يخمق حالة استياء لجى السداىسيغ، عادة ما تجفعيع إلى التشازؿ عغ 
 مداىساتيع في السؤسدة السعشية وىحا ما يؤثخ سمبا عمى قيستيا واصجاراتيا.

التسػيمي تعتبخ ضعيفة نػعا ما وىحا لأنيا إف فعالية شخيقة تغييخ التػزيعات في التأثيخ عمى الييكل  -
 إذا كانت الأرباح السحققة ضعيفة.تتصمب وقتا شػيل لمػصػؿ إلى التأثيخ السصمػب، خاصة 

 السظمب الثالث: كيفية استخجام أساليب إصلاح خمل الييكل التسؾيمي
جاـ شخيقة دوف تتعجد شخؽ التأثيخ عمى الييكل التسػيمي لمسؤسدة، ولكغ عمى أي أساس يسكغ استخ

أخخى مغ أجل إصلاح الخمل؟ ومغ أجل إيجاد إجابة ليحا الدؤاؿ سػؼ نتصخؽ إلى أىع العػامل السحجدة 
 2لأساليب تقػيع خمل الييكل التسػيمي، والتي نمخريا في الشقاط الأتية:

لاس، مجى ضخورة ترحيح الييكل التسػيمي في أقرخ وقت مسكغ لتفادي مذكمة مالية معيشة مثل الإف -
فكمسا كانت درجة ضخورة عسمية الإصلاح عالية، كمسا كاف عمى الإدارة السالية التعجيل باتخاذ الإجخاءات 
الترحيحية اللازمة، وكحلظ انتقاء الأساليب السلائسة لمحالة السخاد معالجتيا، مثلا مؤسدة تعاني مغ عجـ 

                                                           
 .135-134ص-صمخجع سابق،  ،شعباف محمد 1
 .137-136ص-ص مخجع نفدو، 2
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ىي إعادة ليكمة  لية ججا، فإف الصخيقة السلائسةأمثمية الييكل التسػيمي، ويقجر مجيخىا عسمية الإصلاح بالعا
 ؛الييكل التسػيمي

العامل الثاني يتعمق بأسمػب الاستثسارات الججيجة في  استخجامو كصخيقة لترحيح الخمل وعلاقتو بالعػائج  -
بة ىػ ذلظ الاستثسار الحي يحقق قيسة حالية صافية مػج السشتطخة، حيث أنشا نتفق عمى أف الاستثسار الججيج

فالسؤسدات التي تستمظ مذاريع  ،أو يحقق عائج يداوي أو يفػؽ العائج السصمػب مغ قبل السداىسيغ
 استثسارية ذات نػعية جيجة يسكشيا أف تدتفيج مغ استخجاـ أسمػب الاستثسارات الججيجة لإصلاح خمل الييكل

تثسارات الججيجة ضعيفة ودرجة التسػيمي بذكل كبيخ، أما في حالة ما إذا كانت العػائج الستػقعة مغ الاس
 .استخجاـ ىحه الصخيقة غيخ مججية التأكج مغ عجـ تحققيا عالية، تعج عسمية

العامل الثالث يأخح بعيغ الاعتبار عشرخيغ أساسييغ يتعمقاف بصخيقة التشازؿ عغ الاستثسارات وىسا عمى  -
 التػالي:

دػؽ، ىل عسمية التشازؿ عغ الاستثسار تسكغ السؤسدة في ال القابمية البيعية للاستثسار السخاد التشازؿ عشو -
مغ استخجاع قيستو الاستعسالية الحالية أـ لا ؟ فكمسا كاف سعخ التشازؿ الحي يزسشو الدػؽ أعمى كانت رغبة 

 ؛السؤسدة في التشازؿ أكبخ
ضعيفة زادت  والاستثسار السخاد التشازؿ عميو في تحقيق نتيجة السؤسدة فكمسا كانت مداىست مجى مداىسة -

 ؛أولػية التشازؿ عشو
إف استخجاـ أسمػب التشازؿ عغ الاستثسارات لتقػيع خمل الييكل التسػيمي مختبط شخديا بالكيسة الدػقية 

 ؛خمق التجفقات الشقجية الإيجابية للاستثسار السخاد التشازؿ عشو، وعكديا مع مداىستو في
رية، وسيمة فعالة ججا لسعالجة خمل الييكل التسػيمي تعتبخ عسمية الحج مغ الاحتياجات السالية الزخو  -

لمسؤسدة، وىحا عشجما تتسيد قيسة ىحه الاحتياجات بالزخامة، عمسا أف عسمية التقميز مغ احتياجات رأس 
 .ة الصخؽ الترحيحية الدابقة الحكخالساؿ العامل مغ السسكغ أف تتساشى مع كاف

لييكل يسكغ تقجيع ممخز يػضح أساليب ترحيح امغ خلاؿ ما تع التصخؽ إليو في ىحا السصمب، 
   1التالي: التسػيمي مغ خلاؿ الججوؿ
 : ممخص لأىؼ الإجخاءات الترحيحية لتخكيبة الييكل التسؾيمي(12)الججول رقؼ

مجى ضخورة إعادة ليكمة 
 الييكل التسػيمي

كسػف القػة البيعية 
للاستثسارات السخغػب 

 التشازؿ عشيا

نػعية 
الاستثسارات 

 ججيجةال

الصخؽ السثمى لترحيح الييكل 
 التسػيمي

                                                           
 .138مخجع نفدو، ص 1
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 إعادة ليكمة تخكيبة الييكل التسػيمي؛- ضعيفة ضعيفة ضخورة قرػى آنية
 تقميز الاحتياجات السالية الجورية.-

التشازؿ عغ الاستثسارات وإعادة شخاء - جيجة جيجة خورة قرػى آنيةض
الأسيع مغ أجل رفع معجؿ شخاء 

أمػاؿ  الأسيع أو تعػيس جدء مغ
الاستجانة إذا كاف معجؿ الاستجانة 

 مختفع؛
استخجاـ أسمػب الاستثسارات الججيجة -

وذلظ لامتلاؾ السؤسدة لسذاريع 
 استثسارية جيجة؛

 تقميز الاحتياجات السالية الجورية.-
 التشازؿ عغ الاستثسارات- ضعيفة جيجة  ضخورة قرػى آنية

حيادية أو  حيادية أو ضعيفة غيخ آنية
 ضعيفة

استخجاـ شخيقة التػزيعات مغ أجل -
 زيادة أز إنقاص معجؿ الاستجانة؛

 تقميز الاحتياجات السالية الجورية.-
 التشازؿ عغ الاستثسارات؛- ضعيفة جيجة غيخ آنية

تغييخ تػزيعات الأرباح عمى -
 السداىسيغ؛

 تقميز الاحتياجات السالية الجورية.-
سػيل الاستثسارات استخجاـ شخيقة ت- جيجة حيادية غيخ آنية

 الججيجة؛
استخجاـ شخيقة تػزيعات الأرباح -

 عمى السداىسيغ؛
 تقميز الاحتياجات السالية الجورية.-

، محكخة لشيل درجة الساجدتيخ، نحؾ اختيار ليكل تسؾيمي أمثل لمسؤسدة الاقتراديةشعباف محمد،  السرجر:
ة أمحمد بػقخة بػمخداس، عمػـ تجارية، جامعكمية العمػـ الاقترادية والتدييخ و  تخرز مالية السؤسدة،

.138، ص2009الجدائخ، 
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 خلاصة الفرل:
يحتل الييكل التسػيمي  الحيد الأكبخ مغ تفكيخ السجيخ السالي، لسا يكتدبو مغ أىسية، فيػ تمظ التػليفة 

وعشج أدنى حج  السثمى مغ الأمػاؿ السسمػكة والأمػاؿ السقتخضة التي تجعل الأداء السالي في أعمى مدتػياتو
مسكغ مغ التكاليف، وبالتالي وجب اختيار مرادر التسػيل الزخورية عمى اختلاؼ أنػاعيا وأشكاليا بعج 

وتختيبيا لتفادي الػقػع في الأخصاء والسذاكل التي تحتع المجػء إلى الإجخاءات  الاحتياجاتالإلساـ بجسيع 
جدات وعػامل تتجخل في تحجيج الييكل التسػيمي، وقج تبيّغ مغ خلاؿ ىحا الفرل وجػد عجة مح الترحيحية،

إضافة إلى مجسػعة مغ الشطخيات التي تفدخ الييكل التسػيمي ، وتكػف في بعس الأحياف بسثابة مقاييذ 
 مثالية يختكد عمييا السجيخ السالي عشج اختياره لسرادر التسػيل.
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 تسييج:
ي الفرل الدابق إلى السفاليع الستعمقة بالييكل التسػيمي، محجداتو والشطخيات السفدخة بعج أف تصخقشا ف

لو وكحا علاقتو بالتحميل السالي، سشحاوؿ في ىحا الفرل إسقاط الجانب الشطخي لمييكل التسػيمي عمى الػاقع، 
ؽ إلى نذأتيا ونػعية بالتصخ -وكالة ميمة–عمى مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي وذلظ بإجخاء دراسة ميجانية 

نذاشيا وأىجافيا وكحلظ التصخؽ إلى ليكميا التشطيسي بالشدبة لمسبحث الأوؿ، أما السبحث الثاني في ىحا 
في مؤسدة القخض الذعبي  الفرل فيخرز إلى واقع تصبيق تحميل القػائع السالية واختيار الييكل التسػيمي

سدة لثالث سشقػـ بتحميل القػائع السالية والييكل التسػيمي لسؤ ، وأما بالشدبة لمسبحث ا -وكالة ميمة –الجدائخي 
 .-وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي 
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 القخض الذعبي الجدائخي  بشػالسبحث الأول: التعخيف ب
سشتصخؽ في مبحثشا ىحا إلى التعخيف بسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي ونذأتيا وليكميا السالي إضافة 

 أىجافيا. ف مياميا وإلى مختم
 القخض الذعبي الجدائخي بشػ نذأة وتعخيف  السظمب الأول:

لى ػصمشا مغ خلاؿ بحثشا إمغ خلاؿ التداؤلات الدابقة حػؿ مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي ت
 التالييغ:الشذأة والتعخيف 

 القخض الذعبي الجدائخي بشػ نذأة  أولا:
، و ىػ ثاني بشظ 14/05/1967السخسػـ الرادر في تع تأسيذ القخض الذعبي الجدائخي بسقتزى 

تجاري تع تأسيدو في الجدائخ بعج الاستقلاؿ، و قج تأسذ عمى أنقاض القخض الذعبي لمجدائخ، وىخاف، 
عشابة و قدشصيشة، و الرشجوؽ السخكدي الجدائخي لمقخض الذعبي، ثع انجمجت فيو ثلاث بشظ أجشبية أخخى 

 ىي:
؛1968جانفي  01تاريخ ئخي السرخي ب*البشظ الجدا  

1968جػاف  30بتاريخ   ؛ (SMC)الذخكة السخسيمية لمبشػؾ* 
؛1971سشة   (CFCB)الذخكة الفخندية للإقخاض و البشػؾ* 

 MISR (BMAM).*البشظ السختمط ميدخ
بعج الإصلاحات التي مدت القصاع السرخفي في الجدائخ تست إعادة ليكمة القخض الذعبي الجدائخي  و 

حدابا مغ  8900مػضفا و  550وكالة و  40، و تحػؿ إليو 1985شظ التشسية السحمية سشة ليشبثق عشو ب
 حدابات عسلائو، كسا عخؼ التحػلات التالية:
يحكسيا القانػف التجاري مشح عامة اقترادية "مؤسدة ذات أسيع" *أصبح القخض الذعبي الجدائخي مؤسدة 

 01سيع بكيسة اسسية  800يػف دج مقدسة إلى مم 800، حيث قجر رأسسالو الاجتساعي ب22/02/1989
 مميػف دج. 

 تو؛*تعػد ممكية القخض الذعبي الجدائخي إلى الجولة لكشيا لا تقػـ بتدييخه و إدار 
 أعزاء مفػضيغ مغ قبل السداىسيغ؛ 10*يتكػف مجمذ الإدارة مغ 

 بالتدييخشظ، أما الأنذصة الستعمقة *يتخح مجمذ الإدارة كل القخارات الستعمقة بالدياسة التجارية و السالية لمب
  .PDG  و عمى رأسيا الخئيذ السجيخ العاـ DG  تذخؼ عمييا الإدارة العامة  

  القخض الذعبي الجدائخي بشػ ثانيا: تعخيف 
وكالة -سشتصخؽ إلى التعخيف ببشظ القخض الذعبي الجدائخي عامة وبشظ القخض الذعبي الجدائخي 

 خاصة كالآتي: -ميمة
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وقج ورث فعاليات  1996-12-26الرادر في  366/66سذ القخض الذعبي الجدائخي بالسخسػـ لقج تأ -4
البشػؾ الذعبية التي كانت مػجػدة آنحاؾ، وىػ شخكة ذات أسيع تتعامل مع جسيع شخائح السجتسع مغ 

وكالة مقدسة عمى  117مجسػعة للاستغلاؿ، تؤشخ في  17أشخاص شبيعييغ أو معشػييغ تتكػف شبكاتو مغ
 مختمف أنحاء التخاب الػششي.

يعج القخض الذعبي الجدائخي مغ البشػؾ التجارية، حيث يتخرز في تػفيخ الائتساف والحرػؿ عمى 
 ودائع مشيا:

 ودائع الأفخاد؛ -
 ودائع السؤسدات العسػمية والخاصة؛ -
 ودائع التعاونيات. -

يتدع ليذسل جسيع الخجمات ويتػقف عسل القخض الذعبي الجدائخي عمى تمقي ومشح القخوض ولكغ 
، كالتعامل في الأوراؽ السالية وتحريل تمظ الأوراؽ السالية وشخاء وبيع العسلات الأجشبية السرخفية الأخخى 

 والتعامل مع البشػؾ التجارية في إشار التجارة الخارجية التي تداىع بجورىا في رفع اقتراد البلاد.
لة وذلظ لحساية أمػاؿ السػدعيغ وتتسثل مطاىخ تمظ  ويخزع القخض الذعبي الجدائخي لخقابة الجو 

السخاقبة في إلدامية احتفاظ البشظ بخصيج نقجي لجى البشظ السخكدي بجوف فائجة، كسا يجب عمى القخض الذعبي 
السخكدي بيانات سشػية ويجب أف تعادؿ أمػاؿ البشظ في قيستيا مقجار التداماتيا السدتحقة الأداء  أف يقجـ لمبشظ

 ل دائشيو.مغ قب
كػاحجة مغ بيغ الػكالات التابعة  1984في سشة  333تأسدت وكالة القخض الذعبي الجدائخي رقع  -2

 26لمسجيخية الجيػية بقدشصيشة، حيث تقع بذارع لخرخ بغ قخبة، ولاية ميمة. بمغ عجد السدتخجمػف فييا 
 فخدا.

 -ةوكالة ميم-يام وأىجاف القخض الذعبي الجدائخي م السظمب الثاني:
 لمسؤسدة مياـ ومصالب تمجأ إلييا سشتصخؽ ليا كالآتي:

 -وكالة ميمة-ميام القخض الذعبي الجدائخي  أولا:
 ة التي تقػـ بيا البشػؾ التجارية؛الكياـ بجسيع العسميات السرخفي -
أيا اج و غيخ الدراعية( في ميجاف الإنتإقخاض الحخفييغ، الفشادؽ، القصاعات الدياحية، الريج، التعاونيات )  -

التػزيع و الستاجخة، و عسػما السؤسدات الرغيخة و الستػسصة  PMEلسيغ كاف نػعيا، و كحلظ إقخاض ا
 ي؛الحخة و قصاع السياه و الخ 

 ة تسػيل الدكغ، البشاء و التذييج؛تقجيع قخوض متػسصة و شػيمة الأجل خاص -

 ريج البحخي؛ية، البشاء، الخي و التسػيل القصاع الدياحي و الأشغاؿ العسػم -
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بالإضافة إلى الػضائف السحكػرة فقج تصػر دور القخض الذعبي الجدائخي في تسػيل القصاع الخاص و  
 و كحا العاـ، و أصبح لو حخية التعامل مع كافة الشذاشات الاقترادية مالية كانت أو تجارية.

 -وكالة ميمة-ثانيا: أىجاف القخض الذعبي الجدائخي 
 مغ السخونة لكدب الػقت و الدبائغ؛ار لإعصاء نػع تحقيق لا مخكدية القخ  -
 ة مغ أجل ضساف التحػيلات اللازمة؛تحديغ و جعل التدييخ أكثخ فعالي -
 لذبكة و اقتخابو مغ الدبائغ؛التػسع و نذخ ا -
 ت و كحا الػسائل التقشية الحجيثة؛تحديغ و تصػيخ شبكة السعمػما -
 التدييخ الجيشاميكي لخديشة البشظ؛ -
 قػية الخقابة عمى مدتػى مختمف مخاكد السدؤولية.ت -
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 القخض الذعبي الجدائخي  بشػالييكل التشغيسي ل السظمب الثالث:
 "cpaالتشغيسي ل" (:الييكل14الذكل رقؼ)

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .خف البشػإعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طمؽ  جر:السر

 

 

 

 

 مجيخ الؾكالة

 الأمانة

 نائب السجيخ

مكمف بالسؤسدات 
 لرغيخة والستؾسظةا

مكمف 
 بالدبائؽ

مرمحة 
 الرشجوق 

مرمحة الإدارة 
 و السخاقبة

مرمحة التجارة 
 الخارجية

شباك 
 إسلامي

مرمحة 
 القخض

قدؼ السشازعات والذؤون 
 القانؾنية

 خمية الجراسات و التحميل

مرمحة 
 السقاصة

الؾاجية 
 الأمامية

الؾاجية 
 الخمفية
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 : ليكل السجيخية(15)الذكل رقؼ

                                        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػالسرجر: 

 السجيخية العامة 

 المفتشية العامة

 خمية السخاجعة الجيؾان

 م.ع.م الالتدامات
م.ع.م للأعسال  م.ع.م لمتشسية

 الجولية

و  م.ع.م للإدارة م.ع.م للاستغلال
 الؾسائل

 الشداعات القانؾنية

 قدؼ القخوض

 قخوض الرشاعة

 مذاريع نقجية

مخاقبة التدييخ و 
 التشبؤات 

 التشغيؼ      

مخكد السعالجة 
 السعمؾماتية

 مذاريع الفخوع
 الججيجة

تسؾيل التجارة 
 الخارجية

 العلاقات الخارجية

م.ع.م للأعسال 
 الجولية

 الرشجوق العام

 السالية      

 التدؾيق والاترال

 شبكة الاستغلال

 م.ع.م للاستغلال

 مخكد الأرشيف

 مخكد الظباعة

 مركز المحاسبة

 الؾسائل العامة

 التكؾيؽ      

 السدتخجميؽ   
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لمفتخة السستجة   cpaؼ السالية والييكل التسؾيمي لبشػقؾائتحميل ال: نيالسبحث الثا
2147-2121 

لاختيار الييكل  cpaييتع ىحا السبحث بجراسة وتحميل القػائع السالية لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي 
 التسػيمي  ليا خلاؿ سشػات الجراسة، حيث قسشا بتقديع ىحا السبحث إلى أربع مصالب.

 cpaبشػ الييكل التسؾيمي في  القؾائؼ السالية واختيارع تحميل واق :السظمب الأول
-نتصخؽ في ىحا السبحث الى واقع تصبيق أدوات التحميل السالي في مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي 

 .-وكالة ميمة
 -وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي بشػ واقع تظبيق الشدب السالية داخل -4

عبي الجدائخي تػصمشا إلى أف السؤسدة تصبق أربع أنػاع مغ خلاؿ اشلاعشا عمى مؤسدة القخض الذ
 مغ الشدب السالية والتي تداعجىا في تحميل ميدانيتيا وىي كالآتي: 

 ندب الييكمة السالية  -1
 ندب التدييخ  -2
 ندب الديػلة  -3
 دودية ندب السخ  -4
سالي لسؤسدة القخض ىي الشدب التي تعصي مؤشخات دقيقة حػؿ الػضع ال :ندب الييكمة السالية -4

 .يػنيا والتداماتيا الصػيمة السجىالذعبي الجدائخي عمى السجى الصػيل ،وتبيغ كحلظ قجرتيا عمى تدجيج د
تدتخجـ لتقييع مجى نجاح مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي في إدارة أصػليا وتكيذ  :ندب التدييخ -2

 .صػؿ وتحقيق أكبخ حجع مغ السبيعاتالأمجى كفاءتيا في استخجاـ السػارد الستاحة ليا في اقتشاء 
تدتخجـ كأداة لتقييع السخكد الائتساني لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي وتعبخ عغ مجى  :ندب الديؾلة -3

 .تدجيج التداماتيا القريخة الأجل قجرتيا عمى
استغلاؿ  تكيذ ىحه الشدبة مدتػى أداء وكفاءة مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي في: ندب السخدودية -4

السػارد والأصػؿ التي وضعت تحت ترخفيا عغ شخيق ربط الشتائج مغ جية والإمكانيات والسػارد 
 .لسدتخجمة في تحكيقيا مغ جية أخخى ا

 -وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي بشػ واقع تظبيق السؤشخات السالية داخل  -2
أف السؤسدة تدتخجـ السؤشخات السالية مغ خلاؿ زيارتشا لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي تبيغ لشا 

الثلاث وىي رأس الساؿ العامل واحتياج رأس الساؿ العامل والخديشة الرافية كسعيار لتقييع الأداء السالي 
كػنيع ىجؼ مالي يدعى لاستسخار الػضيفة السالية إلى بمػغيا مغ أجل تحقيق الأماف لمسؤسدة لأف العجد 
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خاض مغ جية وسحب ذوي الحقػؽ ثقتيع مغ السؤسدة لعجـ وفائيا بالتداماتيا السالي تأثيخ المجػء إلى الاقت
  .أخخى مغ جية 

 واقع تظبيق الخافعة السالية داخل مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي  -3
مؤسدة القخض الذعبي الجدائخي تصبق مؤشخات الخفع السالي وكحلظ عغ شخيق استخجاـ أمػاؿ الغيخ 

وأف  ،يجب عمى السشذأة الالتداـ بجفعياتازة حيث أف كلاىسا لو تكمفة ثابتة و ىي القخوض أو الأسيع السس
الخفع السالي مختبط بييكل تسػيل السشذأة فكمسا ازداد اعتساد السشذأة عمى السرادر الخارجية لمتسػيل تدداد 

 درجة الخفع السالي.
لمدشؾات مؽ -ميمة وكالة-القخض الذعبي الجدائخي بشػ تحميل السيدانيات ل :الثانيالسظمب 
2147-2121 

الكياـ بجراسة القػائع التقجيخية لسؤسدة القخض ، لابج مغ cpa لسؤسدة الييكل التسػيمياختيار مغ أجل 
 .-وكالة ميمة-الذعبي الجدائخي 

-2147لمدشؾات مؽ -وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي لبشػ  السفرمة عخض السيدانية السالية -4
2121: 

 حيث كانت عشاصخ الأصػؿ محل الجراسة كالتالي: صؾل:جانب الأ -4-4

لمدشؾات -وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي  بشػ: جانب الأصؾل مؽ السيدانية السالية ل(13)الججول رقؼ
 2121-2147مؽ 

 الدشػات الأصػؿ
2017 2018 2019 2020 

 2485024130 2657142 2229246168 1894017853 الأصػؿ الستجاولة
 252914669 320975 319731286 337675855 كيع الجاىدةال

الرشجوؽ، البشظ 
السخكدي، الخديشة 
العسػمية، مخكد 
 الركػؾ البخيجية

 
337675855 

 
319731286 

 
320975 

 
252914669 

 2232109461 2336167 1909514882 1556341998 الكيع الغيخ جاىدة
أصػؿ مالية 
مسمػكة لقخض 

 
5516336 

 
5410495 

 
- 

 
698410 
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 التعاوف 
أصػؿ مالية جاىدة 

 لمبيع
213586408 133920879 175170 172616091 

سمفيات وحقػؽ 
 عمى الييئات السالية

115843823 383406022 555444 536175098 

سمفيات وحقػؽ 
 عمى الدبائغ

1206487739 1370000532 1583266 1502233171 

أصػؿ مالية 
مسمػكة إلى غاية 

 الاستحقاؽ

 
1086617 

 
1086617 

 
507 

 
506607 

-الزخائب الجارية
 -أصػؿ

1946239 2554663 5456 7645378 

-الزخائب السؤجمة
 -أصػؿ

2013177 2142803 2804 2249570 

 9936159 13258 1095350 9824030 أصػؿ أخخى 
 48977 262 39370 37629 حدابات الدشػية
 - - - - قيع الاستغلاؿ
 29400322 31995 29297531 28515842 الأصػؿ الثابتة
السداىسات في 

الفخوع، السؤسدات 
السذاركة، الكيانات 

 السذاركة.

 
12923003 

 
12711146 

 
14872 

 
12198487 

 - - - - عقارات السػضفةال
الأصػؿ الثابتة 

 السادية
15280245 16304975 16739 16832997 

الأصػؿ الثابتة 
 غيخ السادية

312594 281410 384 368838 

 - - - - فخؽ الحيازة
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 2514424453 2689134 2258543699 1922533695 مجسػع الأصػؿ
 .بشػمدتخخجة مؽ مرمحة السحاسبة لم 2121-2147السرجر: ميدانيات الدشؾات 

نلاحع بذكل عاـ مغ خلاؿ السيدانية السالية السفرمة لبشظ القخض الذعبي  تحميل جانب الأصؾل: 
 أف:الجدائخي 

، 2019ارتفاع مجسػع الأصػؿ الستجاولة بذكل كبيخ عمى مجار سشػات  الأصؾل الستجاولة: مجسؾع 
 حيث أف: 2020 ثع انخفاضو بذكل رىيب في سشة ،2017، 2018

الكيع الغيخ جاىدة شيجت ارتفاعا كبيخا في الدشػات الثلاثة الأولى، وىحا راجع إلى زيادة القخوض  
، ىحا الارتفاع غصى عمى 2020سالية والدبائغ رغع تخاجعيا سشة والدمفيات السػجية إلى الييئات ال

تحبحب الأصػؿ السالية الجاىدة لمبيع ، وانخفاض الأصػؿ الأخخى والأصػؿ السالية السسمػكة إلى 
 غاية أجل الاستحقاؽ.

 إلى 2017كاف عمى حداب الكيع الجاىدة التي عخفت تخاجع كبيخ مغ سشة  ةارتفاع الكيع الغيخ جاىد  
 .2020شة س

ىي الأخخى شيجت ارتفاع متقارب في الدشػات الثلاثة الأولى لتشخفس في  ؾع الأصؾل الثابتة:سمج 
 وىحا راجع إلى:  2020سشة 

 زيادة الأصػؿ الثابتة السادية التي ركد البشظ عمى زيادتيا عمى حداب السداىسات في الفخوع.   
 تحبحب في الأصػؿ الثابتة الغيخ مادية.      

 حيث كانت عشاصخ الخرػـ محل الجراسة كالتالي: جانب الخرؾم: -4-2
لمدشؾات -وكالة ميمة-دائخي القخض الذعبي الجمؽ السيدانية السالية لبشػ الخرؾم انب : ج(14)الججول رقؼ

 2121-2147مؽ
 الدشػات خرػـال

2017 2018 2019 2020 
 2364423 2230254630 1998677756 1692830597 الخرػـ الستجاولة
 0 0 0 0 البشظ السخكدي 

ديػف اتجاه الييئات 
 السالية

289508589 369012179 644726042 743997 

 1513359 1500128650 1558266474 1331052441 ديػف اتجاه الدبائغ
ديػف مسثمة بػرقة 

 مالية
38714058 38250826 43695470 49465 
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-الزخائب الجارية
 -خرػـ

7414981 9046077 7139851 9116 

-الزخائب السؤجمة
 -خرػـ

165299 37528 419942 352 

 35082 23539634 16532589 16384128 خرػـ أخخى 
 13052 10605041 7532383 9591108 الحدابات الدشػية
 324710 284169824 259865643 229703091 الأمػاؿ الجائسة

خصار مؤونات الأ
 والتكاليف

3507939 3112604 24995542 51370 

 - - - - إعانات التجييد
أمػاؿ لتغصية 

السخاشخ السرخفية 
 العامة

 
33197662 
 

 
37739911 

 
37107445 

 
40475 

 - - - - ديػف تابعة
 48000 48000000 48000000 48000000 رأس الساؿ

علاوات مختبصة 
 بخأس الساؿ

- 
 

- - - 

 147457 135482143 11450764 96562795 احتياشات
 884 689514 (389749) (424007) عفارؽ التقيي

 15921 15920734 15920734 15920734 فارؽ إعادة التقييع
 - - - - التخحيل مغ ججيج
 20603 21974446 40981379 32937968 نتيجة الدشة
 2689134 2514424453 2258543699 1922533695 مجسػع الخرػـ

 .بشػمرمحة السحاسبة لم مدتخخجة مؽ 2121-2147ميدانيات الدشؾات السرجر: 
 لاحطشا ما 2020إلى 2017مغ خلاؿ السيدانية السالية السفرمة لمدشػات مغتحميل جانب الخرؾم:  

 يمي:
عخؼ ارتفاعا مدتسخا خلاؿ الدشػات الثلاثة الأولى، ثع سجمت انخفاض  مجسؾع الخرؾم الستجاولة: 

 وذلظ راجع إلى: 2020في سشة 
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السالية والدبائغ لتسػيل استثساراتيا مغ الأصػؿ وتقميريا لحجع مغ الييئات  الاقتخاض السدتسخ 
 .والحي تدامغ مع تقمز حجع الأصػؿ 2020الاقتخاض سشة 

 .2020ثع تخاجعيا سشة  2017زيادة الخرػـ الأخخى مغ سشة  
ثع شيجت تجىػر كبيخ سشة  2019لى سشة إ 2017سجمت ارتفاعا كبيخا مغ سشة  الأمؾال الجائسة: 

 حيث: 2020
وتحبحب في تكػيغ مؤونات  لتغصية السخاشخ السرخفية العامة،تػجيو البشظ  لجدء معتبخ مغ الديػلة  

 الأخصار والتكاليف.
وىحا راجع إلى ثبات الأمػاؿ الغيخ  2017 ،2018 ،2019ثبات رأس الساؿ عمى مجار سشػات  

 .2020مػزعة مغ الشتيجة، ليذيج بعج ذلظ انخفاض كبيخ سشة 
وىحا راجع إلى  2018و  2017سخ لفارؽ التقييع  بعج أف سجل قيع سالبة سشتي التحدغ السدت 

بالسقارنة مع الدشة  2020ارتفاع قيسة أصػؿ البشظ، غيخ أف ىحا الفارؽ سجل انخفاض سشة 
 الدابقة.

 زيادة الاحتياشات في الدشػات الثلاثة الأولى لتتقمز في الدشة الخابعة، ولعل ىحه الديادة سببيا زيادة 
 الشدبة السػزعة مغ الشتيجة عمى الاحتياشات.

 2147لمدشؾات مؽ -وكالة ميمة-الجدائخي  خة لبشػ القخض الذعبيالسختر السالية عخض السيدانيات -2
 2017السيدانيات السالية لجسيع سشػات الجراسة والسستجة مغيتع في ىحه السخحمة عخض  :2121إلى 
 سا يمي:لبشظ القخض الذعبي الجدائخي ك 2020إلى
  :2147لدشة -وكالة ميمة-الجدائخي  السيدانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعبيعخض  -2-4

 التالي: ججوؿوتكػف وفق ال
 2147لدشة -وكالة ميمة-ي الجدائخي الية السخترخة لبشػ القخض الذعبالسيدانية الس (:15الججول رقؼ)

 %الشدبة السبالغ الخرػـ %الشدبة السبالغ الأصػؿ
 88.06 1692830597 ديػف قريخة الأجل 98.51 1894017853 الأصػؿ الستجاولة
 11.94 229703091 الأمػاؿ الجائسة 17.56 337675855 الكيع الجاىدة

 -   80.95 1556341998 الكيع غيخ الجاىدة
 -   1.49 28515842 أصػؿ ثابتة

 100 1922533695 مجسػع الخرػـ 100 1922533695 مجسػع الأصػؿ
 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.
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 مغ معصيات الججوؿ نػضح التسثيل البياني التالي:
-(: التسثيل البياني لعشاصخ السيدانية السالية السخترخة لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي 16الذكل رقؼ)
 2147لدشة-وكالة ميمة

 
 .ى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػلبيؽ اعتسادا عمالسرجر: مؽ إعجاد الظا

مجسػع أصػؿ  يلاحع مغ خلاؿ الذكل البياني أف ندبة الأصػؿ الستجاولة تسثل الشدبة الأكبخ مغ
، وىحا يجؿ عمى أف البشظ يختكد عمييا بالجرجة الأولى، وفي السقابل يلاحع أف %98البشظ حيث فاقت 

 فقط لعجـ تخكيده عمييا. %1.49ت الثابتة ىي الأصغخ حيث بمغالأصػؿ 
، وىحا %0688.ل الشدبة الأكبخ مشيا إذ بمغت مغ حيث الخرػـ فإف الجيػف قريخة الأجل تسث أما

جمت الأمػاؿ الجائسة في تسػيل استثساراتو، وس الأجلبذكل كبيخ عمى الجيػف قريخة دليل عمى اعتساد البشظ 
 مسؤسدة ىامر الأماف.مغ مجسػع الخرػـ مسا لا يػفخ ل %11.94ندبة 

  :2148لدشة -وكالة ميمة-الجدائخي  السيدانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعبيعخض  -2-2
 التالي: ججوؿوتكػف وفق ال

 2148لدشة -وكالة ميمة-ي الجدائخي (: السيدانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعب16الججول رقؼ)
 %الشدبة الغالسب الخرػـ %الشدبة السبالغ الأصػؿ

 88.50 1998677756 ديػف قريخة الأجل 98.70 2229246168 الأصػؿ الستجاولة
 11.50 259865943 الأمػاؿ الجائسة 14.15 319731286 الكيع الجاىدة

 -   84.55 1909514882 الكيع غيخ الجاىدة
 -   1.3 28515842 الأصػؿ الثابتة
 100 2258543699 ػـمجسػع الخر 100 2258543699 مجسػع الأصػؿ

 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.
 مغ معصيات الججوؿ نػضح التسثيل البياني التالي:

98.51% 

1.49% 

أصؾل السيدانية السالية 
 2017السخترخة لدشة

الأصؾل 
 الستجاولة

 %88.06 الأصؾل الثابتة

11.94% 

خرؾم السيدانية السالية 
 2017السخترخة لدشة

ديػف قريخة 
 الأجل
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   -(: التسثيل البياني لعشاصخ السيدانية السالية السخترخة لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي 17الذكل رقؼ)
 2148لدشة-وكالة ميمة

 
  البشػ.رجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف الس

وىي الشدبة  %98.70الأصػؿ الستجاولة بشدبة يلاحع مغ خلاؿ الذكل البياني أف البشظ يدتثسخ في 
 ع ندبة الدشة الدابقة، نفذ الذيءيدتثسخه في الأصػؿ الثابتة، ىحه الشدبة متقاربة م التي تفػؽ بكثيخ ما

 والحي يجؿ عمى تػضيف البظ لأمػالو الدائمة. %1.3للأصػؿ الثابتة التي بمغت  دبةبالش
عمى %50.88لأجل زيادة شفيفة حيث بمغت أما مغ جانب الخرػـ فقج شيجت الجيػف قريخة ا

 .الأجل ، وىػ ما يجؿ عمى ميػؿ البشظ إلى استخجاـ الجيػف قريخةحداب الأمػاؿ الجائسة
  :9214لدشة -وكالة ميمة-الجدائخي  الية السخترخة لبشػ القخض الذعبيالسيدانية السعخض  -2-3

 التالي: لججوؿوتكػف وفق ا
 2019لدشة -وكالة ميمة-ي الجدائخي (: السيدانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعب17الججول رقؼ)
 %الشدبة السبالغ الخرؾم %الشدبة السبالغ الأصؾل

 88.69 2231254631 ديؾن قريخة الأجل 98.83 2231254631 الأصؾل الستجاولة
 44.34 284469824 الأمؾال الجائسة 41.15 252944669 الكيؼ الجاىدة

    88.77 2232419464 الكيؼ غيخ الجاىدة
    4.47 29811322 الأصؾل الثابتة
 411 2544424453 مجسؾع الخرؾم 411 2544424453 مجسؾع الأصؾل

 ؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.السرجر: مؽ إعجاد الظالبي
 مغ معصيات الججوؿ نػضح التسثيل البياني التالي:

%98.70 

1.3% 

أصؾل السيدانية السالية 
 2018السخترخة لدشة

الأصؾل 
 الستجاولة

الأصؾل 
 الثابتة

88.50% 

%11.50 

خرؾم السيدانية السالية 
   2018السخترخة لدشة

ديػف قريخة 
 الأجل

 الأمػاؿ الجائسة
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   -(: التسثيل البياني لعشاصخ السيدانية السالية السخترخة لسؤسدة القخض الذعبي الجدائخي 18الذكل رقؼ)
 2149لدشة-وكالة ميمة

 
  البشػ.السقجمة مؽ طخف السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق 

 وفي الجانب تجاولة عمى حداب الأصػؿ الثابتة،نلاحع مغ الذكل البياني استسخار زيادة الأصػؿ الس
في الػقت الحي  ر الخارجية في تسػيل استثساراتو،السيدانية يػاصل البشظ اعتساده عمى السراد الآخخ مغ
 فيو استخجاـ الأمػاؿ الخاصة. يتشاقز

  :2121لدشة -وكالة ميمة-الجدائخي  دانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعبيالسيعخض  -2-3
 التالي: لججوؿوتكػف وفق ا

 2021لدشة -وكالة ميمة-ي الجدائخي (: السيدانية السالية السخترخة لبشػ القخض الذعب18الججول رقؼ)

 %الشدبة السبالغ الخرػـ %الشدبة السبالغ الأصػؿ
 87.93 2364423 ديػف قريخة الأجل 98.81 2657142 الأصػؿ الستجاولة
 12.07 324710 الأمػاؿ الجائسة 11.94 320975 الكيع الجاىدة

    86.87 2336167 الكيع غيخ الجاىدة
    1.19 31995 الأصػؿ الستجاولة
 100 2689134 مجسػع الخرػـ 100 2689134 مجسػع الأصػؿ

 الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ. السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى
 مغ معصيات الججوؿ نػضح التسثيل البياني التالي:

 
 

%98.83 

1.17% 

أصؾل السيدانية السالية 
 2019السخترخة لدشة

الأصؾل 
 الستجاولة

 الأصؾل الثابتة
88.69% 

%11.31 

خرؾم السيدانية السالية 
   2019السخترخة لدشة

ديػف قريخة 
 الأجل

 الأمؾال الجائسة
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   -القخض الذعبي الجدائخي  بشػ(: التسثيل البياني لعشاصخ السيدانية السالية السخترخة ل19الذكل رقؼ)
 2121لدشة-وكالة ميمة

 
 البشػ.ف السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخ 

يلاحع مغ خلاؿ الذكل البياني أف الحاؿ نفدو مقارنة بالدشػات الدابقة مغ الجراسة في ما يخز 
فشلاحع تخاجع البشظ بشدبة وإف كانت قميمة في استخجامو لمجيػف، في  أما مغ جانب الخرػـ، جانب الأصػؿ

 مػالو الخاصة.أالسقابل سجمشا زيادة في استخجاـ 
 :2121 -2147مؽ لمدشؾات-وكالة ميمة-الجدائخي  ية لبشػ القخض الذعبيحداب الشدب السال -3
، -وكالة ميمة-الجدائخي  اختخنا ىحه الشدب لتقييع الأداء السالي لبشظ القخض الذعبي :ندب الديؾلة -3-4

 يمي:  وندتعخض مشيا ما
-2147ؾاتلمدش-وكالة ميمة-(: حداب ندب الديؾلة لبشػ القخض الذعبي الجدائخي 19الججول رقؼ)

2121 
 2020 2019 2018 2017 العلاقة الشدب

الأصػؿ الجارية/الجيػف قريخة  ندبة الديػلة العامة
 الأجل

1.12 1.15 1 1.12 

مجسػع الأصػؿ الجارية/ ندبة سيػلة الأصػؿ الجارية
 الأصػؿ

0.98 0.99 0.89 0.99 

ندبة سيػلة الأصػؿ غيخ 
 الجارية

الأصػؿ غيخ الجارية/مجسػع 
 الأصػؿ

0.01 0.01 0.01 0.01 

 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ بالاعتساد عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.

%98.81 

1.19% 

أصؾل السيدانية السالية 
 2020السخترخة لدشة

الأصؾل 
 الستجاولة

 الأصؾل الثابتة
87.93% 

%12.07 

خرؾم السيدانية السالية 
   2020السخترخة لدشة

ديؾن قريخة 
 الأجل

 الأمؾال الجائسة



-وكالة ميمة-الفرل الثالث: دراسة الييكل التسؾيمي لبشػ القخض الذعبي الجدائخي 
 ليةعؽ طخيق تحميل القؾائؼ السا

  
66 

 
  

لمدشؾات -وكالة ميمة-القخض الذعبي الجدائخي  بشػ(: التسثيل البياني لشدب الديؾلة ل41الذكل رقؼ)
 2121-2147مؽ

 
 البشػ. مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخفلسرجر: ا

التسثيل  استشتجشا-وكالة ميمة-لقخض الذعبي الجدائخي ابشظ مغ خلاؿ ججوؿ حداب ندب الديػلة ل
 والحي يػضح ما يمي: أعلاهالبياني 

نلاحع مغ خلاؿ الشتائج الستحرل عمييا أف البشظ تسكغ مغ التػفيق بيغ  ندبة الديؾلة العامة: -3-4-4
وبكيع متقاربة، إضافة إلى أنيا كانت متػازنة  1 بحيث تجاوزت الشدبة و الستجاولة،التداماتو الستجاولة وأصػل

بتحكيقيا الشدبة السعيارية بتداوي الالتدامات قريخة الأجل مع الأصػؿ الستجاولة، وىحا يجؿ عمى  2018سشة 
جل في تغصية الأصػؿ الجارية لكل الجيػف قريخة الأجل، مسا يدسح لمبشظ  بالػفاء بالالتدامات القريخة الأ

 وقتيا السحجد.
كانت ىحه الشدبة مختفعة ججا وثابتة عمى مجار سشػات الجراسة،  ندبة سيؾلة الأصؾل الجارية: -3-4-2

وىحا راجع إلى نذاط البشظ في السجاؿ السالي، وبالتالي  يكػف تخكيده عمى الأصػؿ الجارية كبيخ لاترافيا 
 يبخر ارتفاعيا. مات القريخة الأجل وىحا مابالديػلة العالية التي تخجمو في الػفاء بالالتدا

ىحه الشدبة مشخفزة ججا، وكسا فدخنا ارتفاع ندبة سيػلة  ندبة سيؾلة الأصؾل الغيخ جارية: -3-4-3
الأصػؿ الجارية بحاجة البشػؾ السمحة والزخورية ليحا الشػع مغ الأصػؿ، فإف تجني مدتػى سيػلة الأصػؿ 

 البشظ إلى ىحا الشػع مغ الأصػؿ.الغيخ جارية يخجع إلى عجـ تػجو 
أو ندب إدارة الجيػف، وتكيذ ىحه الشدب مجى مذاركة الجيػف في تسػيل احتياجات السجيؾنية:  ندب -3-2

 :رنة بأمػالو الخاصة، ونحكخ مشياالبشظ مقا
-2147لمدشؾات-وكالة ميمة-لبشػ القخض الذعبي الجدائخي  السجيؾنية(: حداب ندب 41الججول رقؼ)

2121 
 2020 2019 2018 2017 العلاقة لشدبا

 1 1 1 1 مجسػع الجيػف/مجسػع الأصػؿ ندب السجيػنية

0

0.5

1

1.5

نسبة سيولة الأصول  نسبة الأصول العامة
 الجارية
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2018

2019
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ندب السجيػنية 
 القريخة الأجل

 0.88 0.89 0.88 0.88 ديػف قريخة الأجل/مجسػع الأصػؿ

ندب السجيػنية 
 شػيمة الأجل

 0.12 0.11 0.11 0.12 ديػف شػيمة الأجل/مجسػع الأصػؿ

 الظالبيؽ بالاعتساد عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.السرجر: مؽ إعجاد 
-2017لمدشػات -وكالة ميمة-مغ خلاؿ ججوؿ حداب ندب السجيػنية لبشظ القخض الذعبي الجدائخي 

 ندتشتج التسثيل البياني التالي: 2020
لمدشؾات -وكالة ميمة-(: التسثيل البياني لشدب السجيؾنية لبشػ القخض الذعبي الجدائخي 44الذكل رقؼ)

 2121-2147مؽ

 
 البشػ.مؽ إعجاد الظالبيؽ اعتسادا عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف السرجر: 

 مغ خلاؿ الذكل البياني نلاحع:

شيمة سشػات الجراسة، وتسيدت  0.88نلاحع أف ندبة السجيػنية لع تشخفس عغ  ندبة السجيؾنية: -3-2-4
 غصية الاحتياجات.بالثبات الشدبي، حيث تحػز الجيػف حرة الأسج في ت

متداوية لشدبة السجيػنية الإجسالية وذلظ لانعجاـ الجيػف شػيمة  ندبة السجيؾنية قريخة الأجل: -3-2-2
 الأجل، حيث تسثل الجيػف قريخة الأجل إجسالي الجيػف.

 تحميل الييكل التسؾيمي بؾاسظة مؤشخات التؾازن السالي لبشػ القخض الذعبي: لثالسظمب الثا
 2121-2147لمدشؾات مؽ كالة ميمةو -الجدائخي 
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امل بسختمف أنػاعو، إضافة تع حداب ىحه السؤشخات مغ رأس الساؿ والعي مؤشخات التؾازن السالي: -4-4
 في رأس الساؿ العامل والخديشة، وىي مػضحة كالآتي: حتياجالاإلى 

لمدشؾات -لة ميمةوكا-لبشػ القخض الذعبي الجدائخي  حداب مؤشخات التؾازن السالي(: 44الججول رقؼ)
 2121-2147مؽ

 2020 2019 2018 2017 العلاقة السؤشخ
رأس الساؿ 

 frالعامل
-الأصػؿ الجارية
 الخرػـ الجارية

201187256 230568412 254769500 292719 

رأس الساؿ 
العامل 
 الخاص

مجسػع -أصػؿ جارية
 الجيػف 

201187256 230568412 254469500 292719 

رأس الساؿ 
العامل 

 ارجيالخ

 2364423 2230254630 230568412 1692830597 مجسػع الجيػف 

رأس الساؿ 
العامل 
 الإجسالي

 2657142 2485024130 222924468 1894017853 الأصػؿ الجارية

الاحتياج 
لخأس الساؿ 

 bfrالعامل

الكيع -الأصػؿ الجارية)
)الجيػف -الجاىدة(

سمفيات -الأجلقريخة 
 مرخفية(

136488599- 89162874- 1854831 28256- 

خديشة -خديشة الأصػؿ tnالخديشة
 الخرػـ

337675855 319731286 252914669 320975 

 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ بالاعتساد عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.
 مغ خلاؿ الججوؿ نلاحع ما يمي:

 ،2019إلى سشة  2017سشة متدايج مغ يسمظ البشظ رأس ماؿ عامل مػجب و  رأس السال العامل: -4-4-4
وبسا أنو مػجب فيحا يعشي أف الأصػؿ الجارية فاقت الخرػـ الجارية، مسا يتيح  ،2020ثع انخفس سشة 

 لمبشظ القجرة عمى الدجاد في الػقت السحجد.
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نلاحع أنو مػجب شيمة سشػات الجراسة، مسا يجؿ عمى مقجرة  رأس السال العامل الخاص: -4-4-2
 ى تغصية جسيع الجيػف، وىػ ما يسشح البشظ ىامر أماف مختفع.الأصػؿ الجارية عم

مػجب ومختفع خلاؿ سشػات الجراسة، وىحا يجؿ عمى اىتساـ البشظ  رأس السال العامل الإجسالي: -4-4-3
 بالاستثسار في الأصػؿ الجارية.

تغصية احتياجات ، حيث قاـ بالبشظ اكتفاء خلاؿ سشػات الجراسةحقق  احتياج رأس السال العامل: -4-4-4
 التي سجل فييا البشظ احتياج في رأس الساؿ العامل. 2019 ة مع تحقيق فائس، ماعجا سشةالجور 

يجؿ عمى تحقيق البشظ لفائس وجب تػضيفو  مػجبة عمى مجار الأربع سشػات، وىػ ما الخديشة: -4-4-5
 لتجشب بقاء الأمػاؿ مجسجة دوف فائجة.
 .ػازف مالي عمى السجى القريخق تومسا سبق ندتشتج أف البشظ يحق

خدودية والخافعة السالية لبشػ القخض ستحميل الييكل التسؾيمي بؾاسظة ندب ال: خابعالسظمب ال
 2121-2147لمدشؾات مؽ -وكالة ميمة-الجدائخي  الذعبي

تعبخ السخدودية في الغالب عغ العلاقة بيغ ما تع تحكيقو والػسيمة السدتخجمة،  ندب السخدودية:-5-4
 دعى كل السؤسدات أو البشػؾ إلى زيادة معجلاتيا مشيا، ىحه الشدب مبيشة في الججوؿ التالي:وت

-وكالة ميمة-لبشػ القخض الذعبي الجدائخي  ندب السخدودية والخافعة السالية(: حداب 42الججول رقؼ)
 2121-2147لمدشؾات مؽ

 2020 2019 2018 2017 العلاقة الشدب
السخدودية 
 الاقترادية

الاستغلاؿ قبل الزخيبة/مجسػع  نتيجة
 الأصػؿ

0.022 0.024 0.011 0.0099 

السخدودية 
 السالية

 0.06 0.08 0.16 0.14 الشتيجة الرافية/الأمػاؿ الخاصة

 8.28 8.85 8.69 8.37 مجسػع الجيػف/الأمػاؿ الخاصة الخافعة السالية
 طخف البشػ.السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ بالاعتساد عمى الؾثائق السقجمة مؽ 

 مغ خلاؿ الججوؿ ندتشتج التسثيل البياني التالي:
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وكالة -لبشػ القخض الذعبي الجدائخي  شدب السخدودية والخافعة السالية(: التسثيل البياني ل42الذكل رقؼ)
 2121-2147لمدشؾات مؽ-ميمة

 
 السرجر: مؽ إعجاد الظالبيؽ بالاعتساد عمى الؾثائق السقجمة مؽ طخف البشػ.

 خلاؿ الذكل البياني نلاحع أف:مغ 
يجؿ  ، وىػ ما0.022و 0.009بيغ  كانت ما ،حققت ندبة ضئيمة ججا السخدودية الاقترادية: -5-4-4

 عمى السذاركة الزئيمة للأصػؿ في الشتيجة السحققة.
، وىػ ما يجؿ 0.16و 0.06كانت ضئيمة ججا ىي الأخخى، تخاوحت بيغ  السخدودية السالية: -5-4-2

 خفاض مخدودية الأمػاؿ الخاصة.عمى ان
وىػ ما يفػؽ بكثيخ الأمػاؿ الخاصة،  ،7.20انت ندبتيا مختفعة ججا تعجت ك الخافعة السالية: -5-4-3

يجؿ عمى الاعتساد السفخط لمبشظ عمى الاستجانة، وبسا أف مخدودية الأصػؿ كانت ضئيمة إضافة إلى  وىػ ما
الدمبي لمخافعة السالية إذا فاقت تكمفة الجيغ أو معجؿ الفائجة ندبة  السخدودية السالية فإف ذلظ قج يخمف الأثخ

 السخدودية الاقترادية. 
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 خلاصة الفرل:
، وذلظ مغ خلاؿ تذخيز الجدائخي  مغ خلاؿ ىحا الفرل حاولشا التعخؼ عمى بشظ القخض الذعبي

ستسثمة في ججوؿ حداب الشتائج والسيدانية ليكمو التسػيمي وإجخاء العجيج مغ الجراسات، وتحميل القػائع السالية ال
إضافة إلى حداب مختمف  ،2020 ،2019، 2018 ،2017مدشػات لالسالية السقجمة لشا مغ شخؼ البشظ 

الشدب والسؤشخات السالية التي ساعجتشا في تحميل الييكل التسػيمي، خمرشا إلى أف البشظ حقق تػازف مالي 
صػؿ الجارية لمجيػف قريخة الأجل، غيخ أنو يعتسج عمى الاستجانة عمى السدتػى القريخ و ذلظ لتغصية الأ

بذكل كبيخ وذلظ عمى حداب أمػالو الخاصة، ورغع أف ىحه الأخيخة لع تكغ معجومة، إلا أف مخدودية أصػلو 
ندبة  جاوز معجؿ الفائجة )تكمفة الجيغ(كانت مشخفزة ججا مسا قج يشتج عشو أثخ سمبي للاستجانة إذا ت

 ية الاقترادية.السخدود
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 الخاتسة العامة:
سثل تإلى عشرخ ىاـ في ىحا الرجد والس إف الحجيث عغ مػضػع التسػيل والدياسات التسػيمية يقػدنا

في الييكل التسػيمي، الحي يعتبخ الرػرة التي تعكذ السرادر التسػيمية السختمفة، ويكتدب أىسية كبيخة في 
ػؾ التجارية كغيخىا مغ ، والبشاضيع ذات التشطيخ والبحث السدتسخعج مغ بيغ السػ السؤسدة، ذلظ أنو ي

خ أصػليا بأعمى درجة مغ ىي الأخخى تدعى إلى وضع ليكل تسػيمي أمثل يسكشيا مغ تديي السؤسدات،
 ومجابية الالتدامات و التستع بالأماف السالي. الكفاءة،

، وبعج دراسة ر الييكل التسػيمي  لمبشػؾدوره في اختياومغ خلاؿ التصخؽ إلى مػضػع التحميل السالي و 
 ، يسكغ استخلاص ما يمي: -وكالة ميمة-حالة بشظ القخض الذعبي الجدائخي 

  :الشتائج الشغخية
 مغ خلاؿ دراسة السػضػع مغ الجانب الشطخي يسكغ الخخوج بالشتائج التالية: 

ية الثلاثيشيات مغ القخف الساضي، يحتل مكانة عالية التحميل السالي مغ فخوع التدييخ السالي، ضيخ مع بجا -
 ؛تحميل الػضعية السالية لمسؤسدات في الإدارة لسا لو مغ أثخ عمى

 يقػـ التحميل السالي لمقػائع السالية بإعصاء لسحة عغ السخكد السالي لمسؤسدة ومجى فعالية أصػليا و -
 ؛استثساراتيا

يػلة، ندب السخدودية، يختكد عمييا التحميل السالي نجج: ندب الد مغ أىع السؤشخات والشدب السالية التي -
 ؛ندب الشذاط

الييكل التسػيمي عبارة عغ مديج بيغ مرادر تسػيل داخمية كالأمػاؿ الخاصة، ومرادر تسػيل خارجية  -
 ؛، الجيػف كالاقتخاض

 ؛السدايا الزخيبية معجؿ الفائجة، مغ محجدات الييكل التسػيمي حجع السؤسدة، الخبحية، الديػلة، -
يسكغ إعادة ترحيح الييكل التسػيمي إذا ثبت عجـ أمثميتو لمسؤسدة، عغ شخيق تغييخ ندب تػزيع الأرباح،  -

 ، زيادة رأس الساؿ.الاستثساراتالتشازؿ عغ 
ية في بشظ وإجخاء الجراسات السيجان سة السػضػع مغ الشاحية التصبيكية،مغ خلاؿ درا :الشتائج التظبيكية

و بعج الاشلاع عمى قػائسو السالية وتحميميا، يسكغ إعصاء الشتائج -وكالة ميمة-خض الذعبي الجدائخي الق
 الآتية:

 ؛دارة السخكدية بالجدائخ العاصسةقخاراتو عمى مدتػى الإ-وكالة ميمة-يتخح بشظ القخض الذعبي الجدائخي  -
عمى مدتػى الإدارة السخكدية بالجدائخ -ة ميمةوكال-الجدائخي  يتع تحميل القػائع السالية لبشظ القخض الذعبي -

 ؛لتي تقػـ بتحجيج الييكل التسػيميالعاصسة، وىي ا
 ؛ل السالي لتحجيج الييكل التسػيميعمى مخخجات التحمي-وكالة ميمة-يدتشج بشظ القخض الذعبي الجدائخي  -
 ؛تخحىا الإدارة السخكديةات التي تعمى تشفيح القخار -وكالة ميمة-خض الذعبي الجدائخي تقترخ مياـ الق -
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 ؛دي برفتو الػصي الأوؿ عمى البشػؾتتبع الػكالة تػجييات وأوامخ البشظ السخك -
مغ خلاؿ دراسة القػائع السالية لمبشظ وتحميميا، يسكغ القػؿ أف بشظ القخض الذعبي الجدائخي يتستع بسخكد  -

 ؛غ مجابية الالتدامات قريخة الأجلائتساني جيج يسكشو م
 ؛، حيث كانت معجلاتيا جج مختفعةستجانةج البشظ بذكل كبيخ عمى الايعتس -
 ، وكحلظ كانت السخدودية السالية.فة ججالمبشظ محل الجراسة مخدودية اقترادية ضعي -

 :اختبار الفخضيات
 الحكخ يسكغ اختبار صحة الفخضيات عمى الشحػ الآتي:  الدابقة الشتائج عمى بشاءا

 . دب الساليةميل القػائع السالية عغ شخيق السؤشخات والشيتع تح الفخضية الأولى: -
  نؤكج صحة الفخضية، حيث يتع جسع القػائع السالية ودراستيا، ثع حداب السؤشخات والشدب السالية السخاد

دراسة تأثيخاتيا، بعجىا يتع تحميل الشتائج الستحرل عمييا وابخاز علاقتيا مع مكػنات القػائع السالية قيج 
 لخ.اخدودية...س، ندب الب نجج: ندب الديػلة، ندب الشذاط، مغ أبخز ىحه السؤشخات والشدالتحميل

 في اختيار الييكل التسػيمي.الخافعة السالية و  والسخدودية يتع الاستعانة بشدب الديػلة الفخضية الثانية: -
  لمسؤسدة ومجى  انيالائتسنؤكج صحة ىحه الفخضية، فشدب الديػلة تقػـ بتقجيع صػرة واضحة عغ السخكد

قجرتيا عمى الػفاء بالالتدامات قريخة الأجل والتي تشجرج ضسغ مرادر التسػيل قريخ الأجل، أما ندب 
السخدودية فتكيذ أداء السؤسدة وكفاءتيا عغ شخيق ربط الشتائج الستحرل عمييا بسرادر التسػيل السدتخجمة 

لييكل التسػيمي وتعجيمو بسا يتشاسب مع إمكانيات في تسػيميا، ووفق ىحه الشتائج يتع قياس مجى ملائسة ا
 السؤسدة.

مغ ثع تذخز مخخجات التحميل السالي الػضعية السالية لمسؤسدات ومخكدىا السالي، و  الفخضية الثالثة: -
 اختيار الييكل التسػيمي .

 دة، فكمسا كانت ىحه الفخضية صحيحة، فشتائج التحميل السالي تقجـ لشا صػرة واضحة عغ الػجو السالي لمسؤس
، وزيادة الاقتخاضنتائج التحميل السالي إيجابية بالقجر الكافي، ومخكدىا السالي جيج، زاد ذلظ مغ قجرتيا عمى 

استثساراتيا، أما إذا كانت مخخجات التحميل سمبية، فيحا يجؿ عمى يجؿ سػء استخجاـ السػارد وأعصى ذلظ نطخة 
 يرعب عمييا الحرػؿ عمى التسػيل الخارجي. سيئة عغ السؤسدة ومخكدىا السالي، وىػ ما

التحميل السالي في اتخاذ قخاراتو، و -وكالة ميمة-دتخجـ بشظ القخض الذعبي الجدائخي ي الفخضية الخابعة: -
 تحجيج بشية ليكمو التسػيمي.

 صلاحيات  وكسا سبق ذكخه في الشتائج، فإف وكالة ميمة تابعة وليدت مدتقمة في قخاراتيا، وبالتالي ليذ لجييا
ػى الإدارة السخكدية بالجدائخ تاتخاذ القخارات التسػيمية واختيار الييكل التسػيمي، وإنسا يتع ذلظ عمى مد

  العاصسة. وبالتالي ىحه الفخضية غيخ صحيحة.
 :التؾصيات
 خلاؿ ىحه الجراسة يسكغ الإشارة إلى بعس التػصيات: مغ
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 ؛صلاحيات الػكالات التابعة لمبشظ تػسيع -  
 ؛وتجارؾ نقاط الزعف الكياـ بتحميل دوري لمقػائع السالية لمػقػؼ عشج نقاط القػة وتعديدىا، -  
 ؛العسل عمى تقميز السجيػنية -  
 زيادة فعالية أصػؿ البشظ، ومشو زيادة السخدودية الاقترادية. -  
 :فاق الجراسةآ

تداؿ بعس الشقاط مجيػلة، يسكغ  إف البحث في مجاؿ الييكل التسػيمي لمبشػؾ لا يداؿ واسعا، كسا لا
 أف تكػف مػضػع لبحػث أخخى، ونحكخ مشيا:

 دور الييكل التسػيمي  في تحقيق التػازف السالي لمبشػؾ. -
 عادة إجخاء ىحه الجراسة عمى بشػؾ أخخى، وتسجيج فتخة الجراسة لمحرػؿ عمى نتائج أكثخ دقة. -
 ية.الييكل التسػيمي وأثخه في تخشيج الشفقات السال -
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 أولا: السخاجع بالمغة العخبية

Ⅰ. :الكتب 
ذخ ، الصبعة الأولى، دار وائل لمش-دروس وتظبيقات-التدييخ الساليإلياس بغ ساسي، يػسف قخشي،  -1

 .2006والتػزيع، الأردف، 
، الصبعة -أجؾبة تساريؽ وحمؾل-التدييخ السالي)الإدارة السالية(إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي،  -2

  .2011، دار وائل لمشذخ والتػزيع، الأردف، 2الثانية، ج
، الصبعة الثانية، -دروس وتظبيقات-التدييخ السالي)الإدارة السالية(إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي،  -3
 .2011التػزيع، الأردف، ، دار وائل لمشذخ و 1ج
الصبعة الأولى، دار البجاية تحميل السالي، مقجمة في الإدارة والأيسغ الذشصي، زىيخ الحجري، وآخخوف،  -4

 .2009ناشخوف ومػزعػف، الأردف، 
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